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la Octava Reunidon de Ministros de Hacienda de América y el Caribe, celebrada en Washington DC, el 5
de octubre de 2016, y presidida por el Sr. Santiago Peiia Palacios, Ministro de Hacienda de Paraguay.

La supervisién de la elaboracidon de las notas estuvo a cargo de Santiago Levy, Vicepresidente de
Sectores y Conocimiento (BID), Augusto de la Torre, Economista Jefe para América Latina y el Caribe
(Banco Mundial), Robert Rennhack, Director Adjunto del Departamento del Hemisferio Occidental (FMI),
Pablo Sanguinetti, Economista Jefe (CAF), y Alicia Barcena, Secretaria Ejecutiva (CEPAL),
respectivamente.

Las notas fueron preparadas por Mauricio Mesquita Moreira (BID), Augusto de la Torre, Daniel
Lederman, y Samuel Pienknagura (GBM), Robert Rennhack, Medotij Hadzi-Vaskov, Yan Carrie Swallow,
Carlos Caceres y Pelin Berkmen (FMI), Pablo Sanguinetti y Adriana Arreaza (CAF), Daniel Titelman,
Ricardo Martner, Michael Hanni, Cecilia Vera, Ricardo Sanchez y Gabriel Pérez (CEPAL).

La conduccién de la Secretaria Técnica de la Reunidon de Ministros de Hacienda de América y el Caribe,
estuvo a cargo de Antoni Estevadeordal y Paolo Giordano, del Sector de Integracion y Comercio del BID,
quienes coordinaron la elaboracién del informe y el apoyo técnico al proceso.

Las opiniones vertidas en el presente trabajo corresponden a sus autores y no necesariamente reflejan las opiniones del Banco Interamericano
de Desarrollo, del Fondo Monetario Internacional, del Grupo Banco Mundial, de la Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe de las
Naciones Unidas, de la CAF - Banco de Desarrollo de América Latina, ni de sus paises miembros.
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Integracion regional en el contexto de la desaceleracion econémica

Washington DC, 5 de Octubre de 2016

La Reunién de Ministros de Hacienda de América y el Caribe -RFM por sus siglas en inglés- es un espacio
de didlogo anual para discutir los temas de indole estratégica y de mayor importancia econémica y
financiera para los paises del hemisferio occidental que tengan el potencial de promover la integracion
econdmica y la cooperacion regional.

En las Reuniones del RFM participan los Ministros de Hacienda de 34 paises de América y el Caribe, asi
como los representantes de maximo nivel del Fondo Monetario Internacional (FMI), del Grupo Banco
Mundial (GBM), y del Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Las instituciones regionales como la
Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe de las Naciones Unidas (CEPAL), el Banco de
Desarrollo de América Latina (CAF), el Banco Centroamericano de Integracién Econdmica (BCIE) y el
Banco de Desarrollo del Caribe (CDB, por sus siglas en inglés) contribuyen a las deliberaciones de los
Ministros.

El Banco Interamericano de Desarrollo, a través del Sector de Integracion y Comercio, actia como
Secretaria Técnica de la Reunién de Ministros de Hacienda de América y el Caribe y provee apoyo
técnico y logistico en coordinacion con el pais que preside y organiza la reunién anual.

En la Octava Reunion los Ministros debatiran las opciones de politica para contribuir al crecimiento y los
temas técnicos relacionados con la integracién regional en el contexto de la desaceleracién econémica.

El Sr. Santiago Pefia Palacios, Ministro de Hacienda de Paraguay, moderara el debate entre los Sres.
Ministros de Hacienda de América y el Caribe.
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Fondo Monetario Internacional
Perspectivas econdmicas regionales

Contexto mundial: crecimiento decepcionante y realineamientos en curso

Las perspectivas mundiales siguen estando determinadas por una recuperacion moderada y por la
debilidad del comercio. Concretamente, 2016 esta resultando ser otro afio de crecimiento deslucido,
gue se suma a una serie de resultados decepcionantes en materia de crecimiento desde la crisis
financiera mundial. A corto plazo, las perspectivas se ven afectadas por una alteracion de las tendencias
mundiales. En primer lugar, el descenso secular de los precios de las materias primas parece haberse
moderado. De aqui en adelante se prevé que dichos precios permanezcan en niveles relativamente
bajos, tras su leve recuperacion reciente. En segundo lugar, las condiciones financieras mundiales se han
distendido. Los flujos de capitales a las economias de mercados emergentes se han recuperado tras una
marcada disminucion en el segundo semestre de 2015, gracias en parte al repunte parcial de los precios
de las materias primas, las expectativas de tasas de interés mas bajas en las economias avanzadas y un
afianzamiento de la actitud del mercado financiero. Como resultado, las monedas de los mercados
emergentes, en particular las de los exportadores de materias primas, en general se han apreciado con
respecto a los minimos registrados en afios recientes. En tercer lugar, la recuperacién que esta en curso
en Estados Unidos es mas floja de lo previsto hace seis meses, debido principalmente a debilidades en la
inversién y los inventarios. Al mismo tiempo, un riesgo a la baja de importancia critica para las
perspectivas de crecimiento se materializd en junio con el voto a favor del brexit, pero la reaccién del
mercado ha sido en general moderada, si bien en este momento las consecuencias a mas largo plazo
contindan siendo inciertas. Mas alla de estos cambios de tendencia, las perspectivas de crecimiento a
mediano plazo siguen siendo mediocres, y dependen de los realineamientos que estan en curso, entre
los que cabe destacar el reequilibrio en China, el continuo ajuste de los exportadores de materias primas
a la reduccidén persistente de los términos de intercambio, el deterioro de las tendencias demograficas y
una prolongada desaceleracion de la productividad en las economias avanzadas.

En términos generales, se proyecta que el crecimiento mundial permanezca en un moderado 3,1 por
ciento en 2016 —en linea con los resultados de 2015 vy las expectativas de abril— y que se situe en 3,4
por ciento en 2017". Mientras que las perspectivas de crecimiento para las economias avanzadas han
empeorado (a 1,8 por ciento en 2016 y 1,8 por ciento en 2017), en el caso de las economias de
mercados emergentes y en desarrollo se prevé que se afiancen, aunque muy moderadamente (4,1 por
ciento en 2016 y 4,6 por ciento en 2017), ya que se espera que unas cuantas economias que ahora estan
en recesion se recuperen gradualmente.

El crecimiento inesperadamente bajo en Estados Unidos es un factor importante que contribuyé a la
desaceleracion en las economias avanzadas, con implicaciones mas amplias para la region de América
Latina y el Caribe. El ultimo trimestre de 2015 y el primer semestre de 2016 dejan entrever cierta

Ylas proyecciones se basan en la Actualizacién de julio de 2016 de Perspectivas de la economia mundial.
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pérdida de impetu, pese a una orientacion fiscal moderadamente acomodaticia y un ritmo de
normalizacién de la politica monetaria mas lento de lo proyectado. El consumo siguidé siendo fuerte
gracias a la solidez del mercado laboral y el crecimiento de las ndéminas, pero la persistente debilidad de
la inversidon no residencial y la reduccién de los inventarios hicieron mella en la cifra agregada de
crecimiento. Si bien los datos y las encuestas de alta frecuencia apuntan a un repunte de la actividad en
el segundo semestre del aino, las proyecciones de crecimiento han sido revisadas a 2,2 por ciento y 2,5
por ciento en 2016 y 2017, respectivamente. Los riesgos en general estan equilibrados, ya que el riesgo
al alza derivado de una recuperacion mas fuerte de los inventarios y de la inversion fija de las empresas
estd neutralizado por el riesgo a la baja de un mayor grado de incertidumbre debido al ciclo electoral, el
crecimiento mas débil de lo previsto de los socios comerciales y una mayor apreciacion de dodlar.

Al no observarse mayores sefiales de presiones de los precios y crecimiento lento, se prevé que los
aumentos futuros de las tasas en Estados Unidos sean graduales. La politica fiscal a corto plazo es
adecuadamente laxa. No obstante, es necesario estimular la capacidad productiva de la economia
mediante inversiones en infraestructura y educacién. Las politicas deben enfocarse en aliviar la
creciente polarizacién del ingreso y la desigualdad; en la reforma inmigratoria; en seguir ampliando el
crédito impositivo por ingreso del trabajo y elevar el salario minimo federal; y en una reforma integral
del cédigo del impuesto sobre la renta de las empresas. Se precisa un plan de consolidaciéon a mediano
plazo para garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas, en tanto que las politicas estructurales
deberian financiarse conforme a los recursos previstos en un plan general de consolidacién, para
garantizar la sostenibilidad fiscal.

La moderacion del crecimiento en Estados Unidos ha estado repercutiendo en sus socios comerciales,
incluidos los de América del Norte. La evolucién econdmica de Canada en 2016, por ejemplo, se ha visto
afectada por el decepcionante desempefio de las exportaciones debido al debilitamiento de la inversion
en Estados Unidos. Si bien se espera un repunte de la actividad econdmica en el segundo semestre del
afio, apoyado por el gasto fiscal, se prevé que el crecimiento del producto en 2016 sea de 1,4 por ciento,
es decir, tan solo un poco mayor al 1,1 por ciento registrado en 2015. Para 2017 se proyecta que el
crecimiento del PIB real mejore a 2,1 por ciento, dado que se prevé que las politicas monetaria y fiscal
contindan siendo acomodaticias. Las perspectivas a mediano plazo para la economia canadiense estdn
empefiadas por la incertidumbre en torno a los precios del petrdleo, la demanda mundial y el proceso
de ajuste estructural a los precios mas bajos de la energia que esta en curso.

América Latina y el Caribe: Perspectivas moderadas y alteraciéon de las tendencias a corto
plazo

En este contexto, las perspectivas generales para la actividad econdmica regional no han variado en
términos generales con respecto a las de hace seis meses, y las perspectivas a mediano plazo son
moderadas. El crecimiento de la regidon en promedio ha caido por debajo de la tasa de aumento de la
actividad mundial desde 2013, observandose un crecimiento acumulado del PIB de cero por ciento en
Ameérica Latina y el Caribe, que contrasta con el 11 por ciento registrado en el resto del mundo desde
entonces, aunque con importantes variaciones dentro de la region. A medida que se alteran las
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tendencias a corto plazo, los siguientes factores estan determinando las perspectivas a corto plazo para
la regidn:

e Una recuperacion mas débil de lo previsto en Estados Unidos ha estado teniendo repercusiones
en los socios comerciales (por ejemplo, México y América Central).

e La estabilizacién y el leve repunte de los precios de las materias primas, que habian estado
descendiendo, proporcionaron cierto margen de maniobra a los paises que se enfrentaban a
shocks negativos de los términos de intercambio.

e Ante la moderacién de las presiones de los términos de intercambio, las expectativas de tasas
de interés aun mas bajas en las economias avanzadas y una evolucion interna favorable en
algunos de los principales paises de América Latina, los flujos de capital a la region han
repuntado. Como resultado, las condiciones financieras han mejorado, observandose
disminuciones de los diferenciales de bonos soberanos y empresariales y aumentos de los
precios de las acciones.

e En algunos paises de importancia clave, como Brasil, Argentina y Venezuela, las circunstancias
internas contindan dominando las perspectivas.

Debido a la alteracion de las tendencias a corto plazo, la mayoria de las monedas se han fortalecido en
cierta medida desde el segundo trimestre de este afo, tras haber experimentado fuertes y persistentes
depreciaciones en los ultimos afos, sobre todo en los paises con regimenes de tipo de cambio flexible.
Como era de esperar, esta flexibilidad ha ayudado a amortiguar el impacto en las cuentas externas, las
cuales se han deteriorado menos que las de paises con regimenes cambiarios mas rigidos. Mas
recientemente, las cuentas corrientes han empezado a mejorar, como consecuencia de disminuciones
de las importaciones a raiz de la débil actividad interna y la respuesta rezagada de las exportaciones a
las considerables depreciaciones previas. Sin embargo, la demanda y el comercio a escala mundial
siguen siendo débiles, y eso limita el estimulo a los paises que no son exportadores de materias primas.

En este entorno, se prevé que el producto regional de América Latina y el Caribe se contraiga 0,4 por
ciento este afio, tras haber sufrido una leve contraccion en 2015. Se prevé que el crecimiento repunte a
1,6 por ciento en 2017, a medida que la demanda mundial se recupere gradualmente y que se disipen
las incertidumbres en torno a las politicas internas. Las proyecciones a mediano plazo siguen siendo
moderadas, y se prevé que la regidn experimente un crecimiento algo inferior al 3 por ciento anual.

Contintan predominando los riesgos a la baja. En el plano externo, la recuperacién mas débil de lo
previsto en Estados Unidos y la ténica del crecimiento y el comercio mundial —que son consecuencia de
a varios factores tales como desavenencias politicas, politicas cerradas, estancamiento en las economias
avanzadas y el reequilibrio que estd en curso en China— podrian retardar la recuperacion de las
exportaciones en América del Sur e influir en las perspectivas de México y América Central. La renovada
volatilidad en los mercados financieros mundiales podria propagarse a las condiciones financieras
internas a través de un agudizacién de los riesgos soberanos y empresariales, sobre todo en vista del
alto nivel de apalancamiento (Perspectivas economicas: Las Américas, abril de 2016, capitulo 3). En el
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plano interno, no llevar a término las reformas microestructurales, macroestructurales y fiscales que
estdn en curso podria suponer un lastre para las perspectivas de algunas de las principales economias.
Las nuevas inquietudes acerca de una mayor propagacion del virus del Zika podrian afectar los ingresos
derivados del turismo en el Caribe. Venezuela ya se encuentra sumida de lleno en una crisis econdmica
y, de continuar las actuales politicas, el pais enfrentara graves riesgos, incluido un colapso aun mayor de
la actividad econdmica acompafiado de hiperinflacion. La ya aguda escasez de bienes bdsicos, en
especial alimentos y medicinas, podria empeorar aun mas, y desembocar en una crisis humanitaria que
a su vez podria desencadenar una ola de migracidn a paises vecinos. Por el lado positivo, una continua
implementacion de politicas para abordar los diversos desequilibrios macro y microeconémicos podria
apuntalar mas la confianza y la demanda internas.

Objetivo de las politicas regionales

Los repetidos resultados decepcionantes de crecimiento y las consiguientes revisiones a la baja de los
prondsticos, incluidos los correspondientes al mediano plazo, apuntan a un crecimiento potencial mas
bajo para América Latina. En este contexto, se necesitan politicas estructurales —como cerrar las
brechas estructurales, mejorar los resultados de educacidn, incentivar la participacién femenina en la
fuerza laboral y mejorar el entorno empresarial y el Estado de derecho— para estimular el crecimiento a
mediano plazo y diversificar las economias reduciendo su dependencia de las materias primas. Pero
estas politicas probablemente demorardn alglin tiempo en rendir fruto. En este sentido, las politicas
macroecondmicas, ademas de cumplir su funcién tradicional de ayudar a cerrar las brechas del producto
y responder a los shocks (en los paises que cuenta con margen de maniobra para la aplicacion de dichas
politicas), también podrian corregir algunas de las deficiencias estructurales (por ejemplo, al preservar
un gasto eficiente en infraestructura) y mitigar algunos de los costos a corto plazo derivados de las
reformas estructurales. No obstante, dados los riesgos a la baja y la incertidumbre en cuanto al nivel de
producto potencial, lo que corresponde es preservar y restablecer las defensas macroecondmicas y la
credibilidad de las politicas. Teniendo en cuenta estos principios rectores, las prioridades en materia de
politica macroecondmica para la regidén en general son las siguientes:

A la luz de las cambiantes tendencias mundiales, el tipo de cambio debe seguir siendo el principal
amortiguador, y las intervenciones en el mercado cambiario han de limitarse a contener la volatilidad
excesiva en el caso de que surjan condiciones desordenadas en el mercado.

La orientaciéon adecuada de la politica monetaria depende de consideraciones relacionadas con la

estabilidad de precios, y en muchos casos la necesidad de una politica monetaria de ténica contractiva
se ha disipado en vista de la reduccién de la inflacidn y las presiones inflacionarias y la moderacidn de las

perspectivas de crecimiento:

e En muchos paises de la regidn, las estimaciones indican que las tasas neutrales estan ahora en
niveles mas bajo que en el pasado, en parte debido a las evaluaciones de crecimiento potencial
mas reducido y a la disminucidn de las tasas de interés reales y neutrales a escala mundial.

e Al mismo tiempo, la inflacion y las expectativas inflacionarias estan descendiendo de los niveles
maximos que alcanzaron en la mayoria de los paises. Como resultado de importantes y
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persistentes depreciaciones, la inflacién media en América del Sur ha aumentado, pero a una
tasa mucho mds baja que en episodios anteriores debido a un efecto de traspaso mas débil del
tipo de cambio (Perspectivas econdmicas: Las Américas, abril de 2016, capitulo 4). Dado que las
presiones del tipo de cambio han cedido y que persisten las brechas del producto, la inflacion y
las expectativas inflacionarias se han moderado en la mayoria de los paises. Esto ha llevado a la
mayoria de los bancos centrales de la regidon a no modificar las tasas de politica monetario.

e En vista de las tasas neutrales mas bajas, el anclaje de las expectativas inflacionarias y la
convergencia de las tasas de inflacidn hacia los rangos fijados como meta, en muchos paises de
la regidn resulta apropiado pausar el proceso de contraccion de la politica monetaria.

e En unos pocos paises en los que la inflacidn y las expectativas inflacionarias a mediano plazo
estdn por encima de los niveles fijados como meta (por ejemplo, Argentina y Brasil), una
orientacidn restrictiva de la politica monetaria es adecuada para anclar las expectativas y para
preservar y reforzar la credibilidad.

La politica fiscal debe centrarse en preservar y recomponer las defensas, en vista de los ya altos niveles
de endeudamiento en comparacién otros mercados emergentes, los niveles estructuralmente mads bajos
de los ingresos derivados de las materias primas y la moderacidn del crecimiento potencial. El nivel
medio de endeudamiento en la regién ha aumentado desde 2011 y se prevé que continuard en esa
trayectoria. Al mismo tiempo, los déficits globales siguen siendo cuantiosos, en comparacién con los
registrados en el pasado, y los saldos primarios permanecen por debajo de los niveles que permiten la
estabilizacidon de la deuda. Las presiones derivadas de la disminucion de los precios de las materias
primas estan cediendo y se observan condiciones financieras internacionales mas favorables, y de ahi
gue ahora sea el momento de reforzar las reservas fiscales, pero preservando los gastos de capital
criticos y las erogaciones sociales. El ritmo del ajuste variara de un pais a otros y dependerd del nivel
actual de endeudamiento, el grado y el costo de acceso al mercado, la posicién dentro del ciclo
econdmico y la magnitud de los multiplicadores fiscales. En los paises con pesadas cargas de deuda y
fuertes presiones del mercado esta justificado un ritmo de ajuste mas rapido.

El crecimiento del crédito real estd desacelerandose en la mayoria de los paises (por ejemplo, Brasil,
Paraguay, Uruguay), con contadas excepciones (México), mientras que en otros paises estan
aumentando los préstamos en mora (si bien a partir de un nivel bajo), lo cual destaca la importancia de
vigilar de cerca la salud de los sectores bancario y empresarial. Para garantizar la capacidad de
resistencia a los shocks, resulta crucial llevar a cabo una adecuada supervision macrofinanciera, que
comprenda la identificacién de las vinculaciones entre sectores, la correccion de las deficiencias de los
datos (por ejemplo, las actividades de cobertura por parte de las empresas), las pruebas de tensién
regulares en el sector financiero y una estrecha vigilancia de los ciclos financieros.
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Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe

Impulsar el ciclo de inversion con miras a reactivar el crecimiento

En un contexto de creciente incertidumbre en la economia mundial y de importantes caidas de la
demanda interna de los paises de la regién, se mantiene la proyeccién de contraccion del PIB regional
para 2016, lo que llevara a una contraccién econdmica por segundo afio consecutivo. De acuerdo a la
CEPAL, para 2016 se espera una caida del producto del 0,8%, una cifra significativamente mayor al 0,5%
observado en 2015. Esto conlleva una disminucién del PIB per cépita del 2,0%.

Al igual que en afos anteriores, la evolucion del crecimiento ha sido muy heterogénea entre paises y
subregiones reflejando por una parte factores domésticos y por otra la distinta influencia de los factores
externos. Segun estimaciones de la CEPAL, las economias de México y Centroamérica estaran creciendo
a una tasa del 2,6% en 2016 mientras que para el Caribe se proyecta una contraccidn del 0,3% y para
América del Sur se espera una contraccién del crecimiento del 2,1% Esta ultima subregidn enfrenta un
importante deterioro de los términos de intercambio y a la vez una menor demanda agregada externa
(de China y los socios intrarregionales).

En cuanto a los factores internos, un hecho significativo ha sido el proceso de desaceleracién de la
demanda interna, en la cual uno de los principales componentes que explica esta caida es la inversidn.

Si bien en promedio para la regidén, la contribucidon de esta variable al crecimiento del PIB ha sido
negativa en los ultimos siete trimestres, se observan nuevamente distintas dinamicas a nivel subregional
(véase Grafico 1 (a), (b), (c)).

Grafico 1: Tasa de variacion interanual del PIB y contribucién de los
componentes de la demanda agregada al crecimiento. 2008-2015
(en porcentajes)
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b) Centroamérica y México
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Fuente: Comisidn Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), sobre la base de cifras oficiales

Nota: No se incluyen a las economias del Caribe no hispanoparlante
por no disponerse de informacién trimestral para esta subregién.

Como se aprecia en el Grafico 2, para el promedio de la regidén la formacién bruta de capital fijo ha
mantenido su tendencia de crecimiento negativo desde el segundo trimestre de 2014, es decir que
acumula ya 7 trimestres consecutivos de caidas. Este desempefio mediocre refleja la contraccion de la
formacidn bruta de capital fijo tanto en el rubro de la construccién como en el de maquinaria y equipo,
siendo la contraccion de este Ultimo la mas intensa.

A nivel subregional se observan diferencias (véase el Grafico 2). Centroamérica acelerd su tasa de
crecimiento de la inversion hasta el primer semestre de 2015 pero a partir del segundo semestre de ese
afio ha experimentado una desaceleracion en el crecimiento de la formacién bruta de capital fijo,
sumandose a la tendencia decreciente de América del Sur.
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Grafico 2: América Latina: tasa de variacion interanual
de la formacion bruta de capital fijo 2008-2015
(en porcentajes)
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La caida de la tasa de inversion y la menor contribucién de la formacion bruta de capital al crecimiento
son preocupantes, ya que no solo afectan el ciclo econdmico, sino también la capacidad y calidad del
crecimiento de mediano y largo plazo.

Es por ello que uno de los principales desafios para retomar el crecimiento en la region es dinamizar el
proceso de formacién bruta de capital.

En general, la inversidn es el componente mas volatil de la demanda agregada y América Latina y el
Caribe no es la excepcion. Sin embargo, la inversion en la regién muestra una volatilidad mayor que la
observada en otras partes del mundo, esencialmente por la dindmica del componente de maquinaria y
equipo, que suele estar asociado a la productividad y, por ende, hace que las ganancias de productividad
sean también fluctuantes y no puedan sostenerse en el tiempo, lo que incide en la brecha de
productividad que registra América Latina y el Caribe con relacién a otras regiones.

La volatilidad de la inversidn refleja caracteristicas especificas del ciclo econémico de la region. Los datos
sugieren que la dinamica regional del ciclo de la inversién ha sido poco favorable para promover un
crecimiento sostenido e inclusivo de mediano y largo plazo.

Del andlisis de la dindmica del ciclo econédmico en el periodo comprendido entre 1990 y 2014, se
desprende que, las contracciones de la formacion bruta de capital fijo en la fase recesiva del ciclo son
mas duraderas y mucho mas intensas que las que registra el PIB. A nivel regional la contraccion de la
inversion dura casi seis (5,8) trimestres, mientras que, en el caso del PIB, la contraccién se prolonga
cuatro trimestres. Es decir, la contraccion de la inversién dura en promedio un 30% mas que la del PIB.
Ademas, la amplitud de la contraccién es, en promedio, cuatro veces superior a la que experimenta el
PIB. En cambio, el tiempo de duracién de la fase expansiva de la inversidn es inferior a la que registra el
PIB y, en promedio, la amplitud solo llega a superar a la del PIB por un 60%”.

% Véase CEPAL 2015.
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Las contracciones son particularmente significativas en el caso de la inversién publica y, en promedio,
son mas intensas que las registradas en otras regiones del mundo. Finalmente, en la fase expansiva del
ciclo, la inversidn no logra recuperar la intensidad y duracién de su caida en la fase contractiva.

El comportamiento de la inversidon no solo afecta el ritmo y la tasa de acumulacion de capital, sino que
también se relaciona directamente con la dindmica de la productividad. Debido a la relacién causal entre
la acumulacién de capital y la productividad, las caracteristicas ciclicas de la inversion son un factor
determinante de la capacidad de crecimiento de largo plazo.

La CEPAL ha argumentado que es necesario avanzar hacia la instauracidon de un marco fiscal inclusivo de
promocién de la inversion tanto publica como privada®. En este sentido, es fundamental dimensionar la
importancia de la politica fiscal en el crecimiento de mediano plazo de las economias de la region. Se
trata, por cierto, de un debate mundial; las recientes estimaciones de las magnitudes de los
multiplicadores fiscales muestran una gran heterogeneidad en sus resultados, dependiendo de las
metodologias empleadas y las caracteristicas estructurales de las economias, incluidos su grado de
apertura, los términos de intercambio y su posicidn en el ciclo econdmico (Auerbach y Gorodnichenko,
2012). La region no estd ausente de este debate. Existe evidencia suficiente de la importancia de
proteger la inversidén publica a la hora de aplicar reglas fiscales, dado que el impulso que imprime al
crecimiento econédmico de mediano plazo es relevante. En sentido inverso, el recorte al gasto de
inversidon en periodos de desaceleracidn es perjudicial para las economias. Utilizando datos de la CEPAL,
Riera-Crighton (2015) estima los efectos acumulados sobre el producto de los cambios en el gasto
publico en 16 paises de la regién. Los multiplicadores se estiman tanto para el gasto corriente como para
el gasto de capital, los datos empleados son anuales, abarcan de 1990 a 2014 y se emplea un modelo
tipo panel. Se encuentra que el multiplicador del gasto de inversidn resulta sustancialmente mayor que
el de consumo. Un aumento de una unidad en el gasto de inversion tiene un impacto cercano a uno en
el corto plazo, mientras que el multiplicador de gasto corriente es cercano a 0,7. Después de dos afios,
los multiplicadores de gasto corriente y de inversion alcanzan valores de 1,3 y 2, respectivamente.

Los resultados muestran que si bien el gasto publico en América Latina tiene un impacto menor en el
corto plazo, su efecto permanece y aumenta significativamente después de dos afios. Se demuestra
también que el impacto de los multiplicadores de gasto es mas efectivo en etapas de recesién o de
desaceleracion. En esas etapas, la politica fiscal contraciclica causa un efecto positivo, mientras que las
politicas prociclicas resultan sustancialmente perjudiciales para la economia. Lamentablemente, las
reglas prevalecientes suelen enfocarse mas en las restricciones de la deuda, del saldo y del gasto y
mucho menos en otorgarle espacio a la inversidn necesaria para el crecimiento inclusivo®.

Ademas, se ha argumentado que las reglas fiscales deben proteger los gastos de capital®. El disefio de
esquemas anticiclicos eficientes de proteccidn de la inversidon es sumamente importante para enfrentar
la volatilidad macroecondmica de la regidn. Para minimizar los costos de ajuste y potenciar las

® Véase CEPAL 2015, 2016.
% Véase CEPAL 2016.
® Véase CEPAL 2015.
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expectativas de crecimiento potencial y de estabilidad futura, los esquemas que complementan las
politicas anticiclicas con la proteccién (y el estimulo) de las inversiones en la parte baja del ciclo pueden
ser mucho mas efectivos que las reglas fiscales basadas solamente en metas de gasto o déficit.

Habitualmente se define el espacio fiscal como la disponibilidad de recursos para un propdsito
especifico, que no altera la sostenibilidad de la posicién financiera del gobierno (deuda publica) o de la
economia en su conjunto®. Pero esta definicidn estatica no toma en cuenta los efectos dindmicos que se
producen en el proceso de inversion: es perfectamente posible resguardar el espacio fiscal (o mantener
la solvencia) si el propio gasto publico de capital tiende a favorecer el crecimiento y con ello genera
beneficios tributarios futuros. En otras palabras, el propio gasto publico, bien gestionado, puede ayudar
a generar un circulo virtuoso de crecimiento sostenible. En este sentido, la inversién publica puede
ampliar el espacio fiscal al estimular el crecimiento y asegurar de esta manera recursos tributarios
futuros.

Junto con proteger la inversion publica, el gran desafio es dinamizar la inversidn privada ya que esta
constituye el grueso de la inversién en la region. La inversidn privada juega un papel clave en el proceso
de crecimiento y desarrollo y en este sentido, las experiencias de la regién en materia de asociaciones
publico-privadas han demostrado que uno de los beneficios principales de este tipo de asociaciones es
el aprovechamiento de recursos privados para financiar la inversion en infraestructura, sin presionar,
por lo tanto, el espacio fiscal.
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Banco Interamericano de Desarrollo

El sentido de la integracidn regional: es hora de ser audaces

A pesar de una larga historia de ensayo y error y de éxitos y fracasos, los gobiernos de América Latina y
el Caribe (ALC) y de todo el espectro politico siguen reafirmando su compromiso de procurar una mayor
integracién regional. Para cumplir este compromiso firmemente asumido y evitar repetir los errores del
pasado, resulta importante y oportuno que la regidn tome cierta distancia y procure dar respuesta a
algunas preguntas dificiles. ¢Por qué razén exactamente deberia seguir priorizandose la integraciéon?
¢Qué lecciones dejo el ultimo medio siglo? ¢ Cual deberia ser la agenda hacia el futuro en esta economia
mundial que ha sufrido tantos cambios?

Como es bien sabido, los primeros intentos formales de integracidn por parte de la regidn surgieron en
Ameérica Central a principios de la década de 1960, con el Mercado Comun Centroamericano, pionero en
la materia, al que mas tarde seguirian el Grupo Andino, la Asociacidon de Libre Comercio del Caribe
(posteriormente llamada CARICOM) y otras iniciativas mas ambiciosas, como la ALALC (América del Sury
México), que luego se convertiria en la ALADI. Debilitadas por el proteccionismo y la inestabilidad
politica, estas iniciativas nunca dieron frutos econdmicos o institucionales importantes —excepto,
quizas, en el caso de América Central— y fueron cayendo lentamente en el olvido.

La busqueda de mds integracidn se reanudd a principios de los noventa, con la crisis de la deuda y las
subsiguientes reformas orientadas al mercado, que dieron lugar al “nuevo regionalismo” — una serie de
iniciativas de integracién mas profundas, mas amplias y mds abiertas que contribuyeron a la
consolidacion de cinco subbloques comerciales subregionales: la Comunidad Andina, el Mercado Comun
Centroamericano (MCCA), la CARICOM, el MERCOSUR y el NAFTA).

Casi un cuarto de siglo mas tarde, este escenario inicial de cinco bloques comerciales evoluciondé hacia
una red amplia y compleja de acuerdos comerciales intra- y extrarregionales que se extiende hasta
Europa y Asia, y cubre asi un espectro de disciplinas vasto y diverso, desde el comercio hasta la inversion
y la legislacién laboral. Los acuerdos iniciales en si mismos sufrieron cambios importantes a raiz de
conflictos internos, membresias cambiantes, el surgimiento de iniciativas que compiten con dichos
acuerdos, como la Alianza del Pacifico (AP) y, en algunos casos, nuevos compromisos que apuntan a una
integraciéon mas profunda. También se les han sumado iniciativas sectoriales nuevas, que se centran en
temas como la infraestructura (IIRSA y el Plan Mesoamérica) y las finanzas (MILA), asi como nuevas
instituciones regionales cuyos objetivos no son econémicos, como la UNASUR y la CELAC.

Ill

¢Qué lecciones dejan estas experiencias? ¢éEl “nuevo regionalismo” cumplié con las expectativas? éQué
arquitectura institucional dio los mejores resultados? ¢ Cmo puede la regidn construir sobre la base del
legado de estas iniciativas? Si queremos desarrollar una agenda politica efectiva la para las préximas

décadas y generaciones, tenemos que abordar estas cuestiones.
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éPor qué integrarnos?

Estas y otras preguntas relacionadas solo pueden responderse de un modo eficaz si partimos de una
comprensidn cabal de los motivos que subyacen a esta busqueda de integracién casi secular. Si bien
ciertamente existen razones politicas validas y legitimas, puede afirmarse que, en esencia, la motivacién
principal de la integracidon ha sido siempre tratar de mejorar la calidad de vida de la poblacién. El
supuesto de base siempre ha sido que contar con mercados mds amplios e integrados redundaria en
mas oportunidades de crecimiento, ya que las empresas y los individuos podrian cosechar los beneficios
de las mayores economias de escala y especializacion. Esta nocidn ya estaba claramente expresada en
una de las primeras iniciativas de integracién que surgié a finales de la década de 1950, en la que se
hacia referencia un mercado comun latinoamericano’.

Treinta afios mas tarde, estas mismas expectativas de escala y de diversificacidn inspirarian una nueva
oleada de iniciativas de integracidon, que todavia parecen guiar la mayor parte de las perspectivas
actuales. A lo largo y a lo ancho de la regidn, los acuerdos de integracién todavia se promocionan sobre
la base de la idea de que contar con mercados mas amplios y competitivos hara que las empresas sean
mas productivas debido a las ganancias de escala y especializacidn, al tiempo que proporcionardn mas
oportunidades para que todos los miembros se diversifiquen hacia bienes, servicios o actividades con
mayor valor agregado.

La teoria econdmica, ya desde Adam Smith, confirma ampliamente la importancia de estas ganancias; lo
complicado estd en el diseiio y la implementacidn. Los motivos subyacentes puede que sean los mismos,
pero los esquemas de integracion no son todos iguales. La gama de combinaciones entre tipos de
asociaciones (por ejemplo, Norte-Sur o Sur-Sur) y disefios (por ejemplo, uniones aduaneras, zonas de
libre comercio o mercados comunes) puede producir resultados muy diferentes. Asimismo, estas
iniciativas no tienen lugar en un vacio politico y econédmico. Si las bases del crecimiento y las condiciones
macroecondmicas clave son débiles, es probable que los beneficios sean minimos. Si no hay consenso
politico acerca de qué politicas econdmicas se deben seguir, los resultados estdn condenados al
desastre. El contexto externo también tiene un peso importante. Es probable que un acuerdo firmado
en una economia mundial compuesta por unos pocos bloques regionales aporte beneficios diferentes de
los que conlleva un acuerdo suscripto en un mundo plagado de acuerdos comerciales regionales (ACR),
como el actual.

éCuales son los resultados?

La propia historia de ALC en materia de integracidon regional no podria ser mas ilustrativa de las
dificultades a la hora de traducir motivaciones fuertes y razonables en disefios e implementacion
efectivos. Ha habido un desacople constante entre las aspiraciones, el disefio y la ejecucién, que se

7 “1g realizacién progresiva del mercado comtn permitird ir transformdndolo gradualmente, con las grandes ventajas que
podrdn derivarse de una organizacion mds racional del sistema productivo en que se aproveche mds eficazmente la
potencialidad de la tierra y en que la industria, rompiendo los estrechos limites del mercado nacional, adquiera dimensiones mds
econdémicas y, por su mayor productividad, pueda acrecentar su ya ponderable aporte actual al nivel de vida latino americano.
El Mercado Comun Latinoamericano”, Naciones Unidas, México, 1959, p.4.
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redujo mucho con el nuevo regionalismo de la década de los afios 1990, pero que siguid teniendo un
gran peso. Ese fue especialmente el caso de los ACR Sur-Sur, cuyas ambiciosas expectativas econdmicas
e institucionales estaban refiidas con el tamafio de los mercados involucrados, la similitud de las
ventajas comparativas de los miembros vy, ni que hablar, con su debilidad institucional.

Esto no significa negar la importante contribucion que dichos acuerdos representaron para la
integracidn regional, con ganancias de escala y de diversificacién mensurables, como lo demuestra el
sustancial aumento del comercio intrarregional en ALC, que pasé del 14 % a finales de los afios 1980 a
un pico del 20 % antes de la crisis financiera reciente. La pregunta relevante es si estas ganancias fueron
o no suficientes para elevar sustancialmente la productividad y modificar la calidad de la insercion de la
region en la economia mundial. éSeran suficientes en un mundo con megaeconomias, como la India y
China, y con perspectivas de megaacuerdos, como el Acuerdo de Asociaciéon Transpacifico (TPP) y la
Asociacion Transatlantica de Comercio e Inversion (TTIP)? ¢Se trata meramente de problemas de disefio
y ejecucion?

Es hora de ser audaces

No parece que este sea el caso de lo que estd ocurriendo. Si la regidén va en busca de un incremento
importante de la productividad, mejorar el diseio y la implementacién de la marafia de acuerdos actual
(el lamado spaghetti bowl) seria una accidn bienvenida, pero no seria en absoluto suficiente.

Lograr dichas ganancias de productividad requeriria ir mas alla de la balcanizacién actual de 20 ACR y 36
acuerdos preferenciales. Irénicamente, en vez de esto necesitamos regresar a los nobles ideales de la
década de 1950 acerca de una zona de libre comercio de América Latina y el Caribe (ZLC-ALC), pero esta
vez disefiada e implementada a la altura de sus ambiciones. Estamos hablando de una regién con una
economia de USD 5 billones, aproximadamente el 7 % del total mundial, con masa critica suficiente para
potenciar significativamente la productividad de sus empresas.

Esta nueva iniciativa tendria que ir mas alld de la eliminacién de los aranceles y las barreras no
arancelarias y abordar el déficit histdrico en infraestructura y los obstdculos mas oscuros que afectan la
facilitacion del comercio. Si la meta es explotar el potencial de integracion al maximo, habria que
considerar el desarrollo de un marco normativo comun que facilite el movimiento de capitales y de
personas.

Por ultimo, dicha iniciativa tendria que desarrollarse de la mano de acuerdos extrarregionales, por al
menos dos razones basicas: en primer lugar, porque a pesar de que estos entrafian mds riesgos, sus
beneficios en términos de escala y diversificacidn son inigualables; en segundo lugar, porque puede
resultar bastante costoso quedarse afuera de la oleada actual de megaacuerdos transcontinentales.

Dada la historia de la regidon en materia de burocracias regionales y acuerdos intensivos desde el punto
de vista institucional, para no mencionar sus serias limitaciones fiscales actuales, esta iniciativa deberia
basarse en una arquitectura institucional ajustada y de bajo costo, similar a la de experiencias recientes,
como la Alianza del Pacifico (AP). No hay ninguna razén por la que una comisidon formada por ministros o
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funcionarios latinoamericanos de alto nivel, quienes se encargarian de supervisar la implementacién y
funcionamiento del acuerdo y orientar su evolucién futura, no pueda encarar este desafio.

Audaces pero realistas

¢Es poco realista la agenda de una ZLC-ALC? Es mucho menos abrumadora de lo que parece. Un anilisis
mas detallado de la marafia o spaghetti bowl existente muestra que la region no esta, de hecho, tan
lejos de alcanzar el libre comercio. Aproximadamente el 80 % del comercio intrarregional ya esta
cubierto por acuerdos comerciales regionales, y entre el 95 % y el 100 % del comercio comprendido
dentro de estos ACR estara libre de aranceles para el afio 2020 (Grafico 1). A efectos practicos, solo
existen dos eslabones perdidos importantes en la red de acuerdos de libre comercio intrarregional en
ALC: el MERCOSUR y México; y el Caribe con la mayor parte de la region (Grafico 2).

Grafico 1: Calendario de desgravacion en los ACR de ALC
(% del comercio regional negociado, 2014)
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Grafico 2: Cobertura de los ACR de ALC
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Es verdad que aun podria haber cierta resistencia politica en algunos paises, pero los acontecimientos
recientes ocurridos en la region, particularmente en el Cono Sur, sugieren que el péndulo politico se
estd inclinando hacia una postura mas favorable al libre comercio, y esto podria entrafiar una
oportunidad histérica para darle un sentido econémico a décadas de balcanizacién. Ademas, una vez
qgue se instrumente un marco comun para la eliminacién de los aranceles restantes y se armonicen las
reglas de origen, los costos de haberse quedado afuera se considerardn extremadamente altos. En
cualquier caso, el marco podria ser lo suficientemente flexible para que los paises se adhieran en el
momento que consideren oportuno.

La armonizacién y la ampliacion también podrian llegar a generar el marco propicio para un proyecto
hemisférico mas ambicioso, capaz de atraer a EE. UU. y Canada a formar parte del acuerdo. Una ZLC-ALC
con un conjunto comun de reglas de origen que permitan la acumulacién y una arquitectura
institucional simple y racionalizada seguramente mejoraria el atractivo de las negociaciones
hemisféricas y las facilitaria enormemente, siempre y cuando estén dadas las condiciones politicas.®

En suma, el mensaje debe ser claro. Si la principal motivacién de la integracién regional es aumentar la
calidad y profundidad del lugar que ocupa ALC en la economia mundial, y si la historia econdmica de los
ultimos 50 afios algo nos indica, es poco probable que la balcanizacidn actual conlleve resultados
significativos. Es mads bien hora de ser audaces.
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Grupo Banco Mundial

Hacia la renovacion del regionalismo abierto*

Hay pocas dudas de que el éxito de Latinoamérica y el Caribe (LAC) en alcanzar un mayor crecimiento de
largo plazo depende crucialmente de su capacidad para integrarse de manera mdas robusta a los
mercados internacionales. La paradoja esta en que, justo en el momento en que los ciudadanos y los
gobiernos latinoamericanos acogen de manera decidida una estrategia de crecimiento que busca
fomentar los vinculos externos, el mundo parece ir en otra direccion. Por un lado, la falta de vigor del
comercio mundial se ha extendido mas alld de lo que originalmente se anticipaba, y por otro lado, se
afianzan las posiciones anti globalizacién de un porcentaje no despreciable de la poblacién de los paises
desarrollados. Ante este contexto global, la integracidn regional se ha posicionado en el centro del
debate de politicas en LAC como una alternativa viable para los paises que buscan abrirse al mundo—si
los procesos politicos de los paises del G7 le dan la espalda a la globalizacién, LAC puede responder con
un nuevo énfasis en los esfuerzos que buscan profundizar los vinculos regionales.

Sin embargo, no es obvio que el fortalecimiento de los lazos regionales asegure un mayor crecimiento.
El éxito de esta estrategia va a depender del enfoque que se le dé al regionalismo, asi como del vigor
con el que los paises de la regién adopten reformas domésticas que complementen a la integracion
regional. La probabilidad de éxito de la integracion regional sera mayor en la medida en que LAC no

Ill

repita el error fundamental del “regionalismo antiguo”; esto es, su énfasis en los mercados domésticos y
regionales a expensas de, o como sustituto a, la integracidon con los mercados globales. Aunque aun se
evidencian ciertos vestigios del regionalismo antiguo en algunos de los acuerdos de LAC, cada vez hay
mas apoyo a la idea de que este tipo de integracion no es el mas fructifero, ya que lleva a que las
empresas se vuelvan ineficientes y poco competitivas. Es asi que LAC necesita realizar esfuerzos

Ill

sostenidos que lleven a la regidn hacia una renovacién inteligente del “regionalismo abierto” (RA); es
decir, una estrategia de integracion donde el fortalecimiento de los lazos regionales facilita la
integraciéon con los mercados internacionales, y viceversa. Este es el mensaje principal del nuevo
“Estudio Insignia” de la Oficina del Economista Jefe para LAC del Banco Mundial, el mismo que se
publicard préximamente. A continuacion resumimos los argumentos y la evidencia que respaldan este

mensaje.
Los argumentos a favor del regionalismo abierto

Desde sus inicios, la teoria econdmica ha resaltado que los beneficios del comercio entre paises
dependen de las caracteristicas de los socios que se integran. Por ejemplo, las ganancias de eficiencia
predichas por los modelos neo-clasicos de comercio son mayores cuando los paises que se integran son
estructuralmente distintos. Asimismo, las ganancias dinamicas de eficiencia que predicen los modelos
de aprendizaje a través del comercio son mayores cuando los paises en desarrollo se integran con paises
que son centros de conocimiento o que tienen lazos comerciales profundos con un gran nimero de

* Esta nota estd basada en el estudio Mejores vecinos: Hacia una renovacion de la integracion econémica en América Latina,
que sera publicado proximamente.
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paises. Este tipo de razonamiento resalta claramente que, desde el punto de vista de LAC, la integracién
global aparece como una estrategia superior a aquella que persigue exclusivamente la integracion
regional, ya que los paises de la regidén tienen estructuras de comercio relativamente similares, no
tienen un gran numero de socios comerciales, y tienen niveles de inversién en investigacion y desarrollo
(I+D) que son relativamente bajos

éPor qué, entonces, vale la pena empujar una estrategia de regionalismo abierto? La respuesta breve es
gue existen complementariedades importantes entre los procesos de integracion regional y global, por
lo que los esfuerzos de integracidn regional pueden potenciar la competitividad internacional de las
economias de la region. En primer lugar, aun cuando el promedio de los paises de LAC son
estructuralmente similares, existen claras diferencias entre Sudamérica y Centro y Norte América en
términos de sus patrones de comercio. Esto sugiere que una mayor integracién entre estas sub-regiones
del continente puede resultar en ganancias de eficiencia que no pueden ser alcanzadas a través de
esfuerzos de integracion que se enfocan exclusivamente en el fortalecimiento de los lazos comerciales
dentro de cada sub-regién. En segundo lugar, incluso en los paises con patrones comerciales similares,
parece haber espacio para sacar mayor provecho a los beneficios de la proximidad geografica. En
particular, dado que los flujos de bienes, de servicios, de capital y de personas, asi como las
coincidencias de desempefio econdmico, son mas cominmente observados entre economias cercanas,
a los paises no les queda otro remedio que hacer todo lo posible para fortalecer su region, ya que su
desempeiio esta intimamente ligado al de sus vecinos.

El caso mas claro a favor del regionalismo como vehiculo para mejorar la competitividad internacional se
ve con los “bienes y servicios regionales”. Estos son bienes y servicios cuyos costos de comercio son tan
altos que tipicamente se comercian tan solo entre paises cercanos, y para los cuales los beneficios de la
integracidon regional son equivalentes a aquellos de la integracion global. Algunos ejemplos claros de
este tipo de bienes y servicios son la energia eléctrica y el transporte terrestre, ambos insumos
importantes en la produccidn de un sinnimero de actividades econdmicas. Es asi que los esfuerzos
colectivos que aseguren la provision eficiente de los bienes y servicios regionales pueden ser
importantes para que LAC mejore su competitividad internacional.

Este mismo tipo de argumento se aplica en el caso de la integracidon de mercados laborales, ya que las
decisiones de migracién estdn intimamente ligadas a los costos de movilidad y de adaptacién que los
migrantes enfrentan, costos que probablemente aumentan con la distancia geografica y cultural. Es asi
qgue la proximidad geografica y la afinidad cultural entre vecinos regionales fomentan los flujos
migratorios intra-regionales, flujos que pueden generar ganancias de eficiencia, especialmente en paises
donde abundan las complementariedades entre distintos tipos de trabajadores. Sin embargo, la
evidencia muestra que existen diferencias persistentes entre los paises latinoamericanos en términos de
sus salarios, lo cual sugiere que existen ganancias de eficiencia a nivel regional que no han sido
explotadas y que potencialmente se pueden alcanzar a través de politicas que promuevan la migracion
intra-regional.

Finalmente, la relacion inversa que existe entre los flujos comerciales y la distancia geografica apunta a
que los paises pueden aprender de sus vecinos. Sin embargo, estas oportunidades de aprendizaje se
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potencian en la medida en que los vecinos de un pais estén conectados de manera profunda a los
mercados internacionales. La evidencia también muestra que la probabilidad de que un pais entre en un
nuevo mercado y sobreviva en este, es mayor cuando sus socios comerciales actuales tienen relaciones
en ese nuevo mercado.

Hacia una renovacion del regionalismo abierto

Desde inicios de los 90, en distintos momentos e intensidades, los paises de LAC han buscado apuntalar
la integracion global. Tipicamente esto se ha tratado de alcanzar a través de una combinacién de
politicas de liberalizacidn arancelaria unilateral y de acuerdos comerciales preferenciales, especialmente
con paises vecinos. Esta combinacion es plenamente consistente con el ideal de regionalismo abierto.
Sin embargo, el entusiasmo inicial por este tipo de politicas se debilitd en muchos paises y se evaporé en
otros con el paso del tiempo. Mas aln, la regién le ha dado poca atencion a las politicas que buscan
reducir las barreras no arancelarias o la integracién regional de los mercados de factores. Asimismo, las
estrategias de integracién han pasado por alto las complementariedades entre los procesos de
integracién regional y global que se mencionaron antes. A continuacidén describimos el estado actual de
la agenda de regionalismo abierto en LAC y discutimos lo que se puede hacer de cara al futuro en las
cinco dareas que constituyen la propuesta de renovacion.

1. Hacia una mayor liberalizacion arancelaria

Los aranceles de nacién mas favorecida (NMF) se redujeron sustancialmente en los 90 en LAC, y
siguieron cayendo en los 2000 en muchos paises de Centroamérica, en México, y en paises
sudamericanos como Colombia, Chile, y Peru. En otros paises de Sudamérica, sin embargo, los aranceles
NMF han permanecido estables en niveles relativamente altos desde finales de los 90. La continuacion
del proceso de reducciones arancelarias resultaria en una Latinoamérica mas abierta al mundo, lo cual,
como se menciond anteriormente, puede facilitar la entrada y supervivencia en nuevos mercados
internacionales por parte de los paises de LAC, en la medida en que estos puedan aprender de las
experiencias de sus vecinos.

Incluso aquellos paises con aranceles NMF relativamente bajos padecen de lo que se conoce en la

Ill

literatura econémica como el “tariff binding overhang.” Este término se refiere a la diferencia que hay
entre los aranceles NMF que se aplican en la practica y aquellos a los que los paises se han
comprometido con la OMC. El “tariff binding overhang” introduce incertidumbre en las relaciones
comerciales y en las decisiones de inversién, ya que los gobiernos tienen la opcién de elevar sus
aranceles NMF sin correr el riesgo de sanciones por parte de la OMC. Es por esto que los esfuerzos por
alinear los compromisos arancelarios con la OMC y los aranceles que se aplican en la préctica pueden

estimular la actividad econdmica local y atraer inversidén extranjera al reducir la incertidumbre.
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2. Hacia una mayor integracion global de las Américas a través de las preferencias regionales

Existe una clara division dentro de LAC en cuanto a las preferencias que los paises de la region brindan a
sus socios comerciales. Un primer grupo de paises, compuesto por Bolivia, Ecuador, y los paises de
Mercosur, se caracterizan por dar preferencias arancelarias a todos los paises del grupo y a pocos paises
fuera de este. Estos paises también se caracterizan por sus altos aranceles NMF. Un segundo grupo de
paises (Chile, Colombia, Perd, México, y los paises de Centroamérica y el Caribe) se caracterizan por
brindar preferencias arancelarias a los paises de ingreso alto y por tener aranceles NMF bajos,
preferencias arancelarias a un gran nimero de paises de LAC, o ambos. Es asi que hay espacio para que
en el futuro se firmen nuevos acuerdos de preferencias arancelarias, especialmente entre paises de
Sudameérica y aquellos de América Central y del Norte, lo cual, como se menciond antes, podria resultar
en ganancias de eficiencia adicionales para la region, dadas las diferencias en los patrones de
exportaciones netas de estas sub-regiones.

Asimismo, nuevos acuerdos comerciales preferenciales con paises de ingreso alto, especialmente
Estados Unidos y los paises de la Unidn Europea, podrian traer ganancias de eficiencia adicionales, ya
que estos permitirian a los paises de la region profundizar sus vinculos comerciales con paises que
tienen patrones de comercio visiblemente distintos a aquellos de LAC. Por otro lado, el fortalecimiento
de los lazos comerciales con estos paises puede resultar en un mayor potencial de aprendizaje a través
del comercio para los paises de LAC, ya que les permitiria tener mayor exposicién a estos centros de
conocimiento. Finalmente, los nuevos acuerdos preferenciales con paises de ingreso alto podrian traer
consigo reducciones en los aranceles NMF en los paises de Sudamérica que se mencionaron
anteriormente. En efecto, las tendencias observadas en los 2000 muestran que los paises donde se
vieron las mayores reducciones en aranceles NMF fueron aquellos que firmaron acuerdos preferenciales
con paises de ingreso alto.

3. Hacia la armonizacion de los marcos regulatorios en LAC para aumentar la competitividad
internacional

Cada vez se reconoce mas el papel que juegan los impedimentos no arancelarios como frenos al
comercio internacional. Un ejemplo de estos impedimentos no arancelarios son las normas de origen
que forman parte de los acuerdos comerciales preferenciales. Las normas de origen imponen costos
administrativos y de cumplimiento a los exportadores, costos que pueden ser sustancialmente altos
dado el gran numero de acuerdos comerciales preferenciales que se encuentran en vigor en el mundo.
Es asi que esfuerzos colectivos para armonizar las normas de origen de los acuerdos arancelarios
preferenciales y para permitir normas de origen con acumulacién pueden ayudar a que los paises de LAC
le saquen un mayor beneficio a los acuerdos comerciales. Esto se debe a que las reglas de origen con
acumulacién permiten que los bienes provenientes de un pais de un acuerdo comercial que son usados
para la produccién de otros bienes en otros paises del acuerdo se consideren como bienes originados en
estos ultimos. Esto permite que las empresas usen insumos de distintos paises sin perder el estatus
preferencial dentro del acuerdo.
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Otro ejemplo de los impedimentos no arancelarios al comercio son las diferencias en los marcos
regulatorios de los paises, impedimento que afecta especialmente el intercambio de los bienes vy
servicios regionales. En el caso especifico de la electricidad, los pasos que se han dado para conectar las
redes de transmisién de los paises de LAC, especialmente en Centroamérica y México, no han podido ser
aprovechados en su totalidad por las diferencias que existen en los marcos regulatorios de los paises.

4. Hacia la reduccion de los costos de distancia de LAC

Ademas de verse afectado por las barreras antes mencionadas, el comercio de los paises de LAC parece
sufrir en gran medida por los altos costos asociados a la distancia a los que estos se enfrentan. Estos
altos costos hacen que LAC sea menos competitiva en mercados internacionales con relacién a los
paises de otras regiones. En efecto, la evidencia muestra que el comercio de LAC es mas sensible a la
distancia geografica que el comercio de otras regiones.

Una posible razén detrds de este patrdon es el déficit en términos de infraestructura de calidad que se
evidencia en LAC, un factor que se sabe esta asociado con los costos del comercio. Los déficits de
infraestructura de la region se ven claramente en los datos que miden la calidad de las carreteras. Por
ejemplo, mientras que cerca del 70% de las carreteras de LAC no estan pavimentadas, ese mismo
indicador se situa por debajo del 50% en Asia Meridional y por debajo del 30% en Asia Oriental y el
Pacifico. Las mejoras en la infraestructura de transporte terrestre son particularmente importantes en
LAC dada la geografia relativamente complicada de la region.

Otra posible razén por la que LAC parece enfrentar costos de transporte mas altos tiene que ver con su
posicién en las redes globales de transporte aéreo y maritimo. Los paises de LAC estan vinculados a
estas redes a través de lineas secundarias (y no a través de lineas primarias que conectan puertos
principales), lo cual pone a LAC en desventaja frente a otras regiones a la hora de conectarse a las redes
globales de transporte. Esto se debe en parte al pobre desempefio de la regién en términos de su
infraestructura y eficiencia portuaria. De esta forma, LAC podria mejorar su conectividad a las redes
mundiales de transporte, y asi reducir sus elevados costos de comercio, en la medida en que los paises
de la region inviertan de manera decidida en infraestructura y en el desarrollo portuario.

5. Hacia la integracion de los mercados de factores en LAC

Al margen de la integracion comercial, hay evidencia de que LAC puede tener beneficios derivados de
una mayor integracion de sus mercados de factores. Algunos acuerdos comerciales han tomado nota de
estos posibles beneficios e incluyen politicas que facilitan la movilidad de factores entre de los paises
miembros del acuerdo. Sin embargo, estos esfuerzos por integrar los mercados de factores han sido
opacados por el énfasis que se le pone a la politica arancelaria. A continuacién resaltamos los posibles
beneficios de hacer de la integracién de los mercados de factores regionales un eje central en la
renovacion del RA.

La integracion de los mercados laborales permite a los trabajadores moverse de sectores de baja
productividad hacia sectores de alta productividad, y asi posibilita mejoras en la eficiencia agregada. En
el caso de LAC, los datos muestran que existen grandes diferencias salariales entre trabajadores con

23



DESAFIOS PARA LA INTEGRACION REGIONAL

caracteristicas similares entre los distintos paises de la regiéon. Esto puede interpretarse como evidencia
de diferencias persistentes de productividad a lo largo de la regidn y sugiere que la eficiencia agregada
de LAC podria aumentar a través de la migracion.

Existe ademas espacio para fomentar una mayor movilidad del capital (especialmente el capital de
riesgo) a lo largo de la regidn. Esto es particularmente importante dado que la evidencia muestra que la
transmisidn de conocimiento suele ser mayor entre paises cercanos, lo cual limita los beneficios que la
IED proveniente de paises de ingreso alto puede dejar en la region. Sin embargo, al igual que con el
comercio, los beneficios potenciales en términos de crecimiento de un aumento en los flujos de capital
intra-regionales seran mayores en la medida en que las empresas latinoamericanas mejoren sus
practicas gerenciales e inviertan mas en innovacion.

Ademas, los acuerdos de inversidn intra-regionales pueden mejorar la eficiencia agregada de la regién a
través de otros canales, y, si se implementan de manera conjunta, pueden multiplicar los beneficios
positivos de los esfuerzos que persiguen la integracién con los mercados financieros internacionales. Por
ejemplo, el Mercado Integrado Latinoamericano (MILA), busca unificar las normas de los mercados
financieros de los paises de la Alianza del Pacifico, lo cual permite la reduccién de los costos de
transaccion que los inversionistas regionales e internacionales tienen que pagar en estos mercados y
hace mas atractivas las inversiones en estos paises. Asimismo, los acuerdos regionales pueden coordinar
los incentivos que se brindan a la IED para asi evitar una competencia desenfrenada entre los paises de
la region, competencia que puede llevar a que los paises sacrifiquen ingresos fiscales con el objetivo de
atraer el capital extranjero. Es asi que cierto nivel de coordinacidn regional puede maximizar el impacto
de la inversion extranjera en la region en su conjunto. Al final de cuentas, las iniciativas regionales, como
el caso de MILA, pueden verse como esfuerzos colectivos para mejorar el clima de inversion de la region
como un todo.

La coyuntura actual en LAC sugiere que este es el momento idéneo para que la estrategia de
regionalismo abierto esté nuevamente en el centro del debate de politicas publicas de la regién. El
desafio estd en disefiar una agenda que aproveche las complementariedades que existen entre la
integracién regional y la integracion global para asi conseguir ganancias de eficiencia a lo largo de la
region. Es importante resaltar que el plan ambicioso que se presenta en esta nota no debe ser visto
como un sustito a las reformas domésticas. Por el contrario, los beneficios regionales de la agenda de RA
estdn intimamente ligados al proceso de reformas domésticas de cada pais. Después de todo, la
evidencia indica que el éxito de la integracién internacional de un pais esta ligado a la fortaleza de su
vecindario.
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Fondo Monetario Internacional

Integracion comercial

La integracién comercial en ALC podria transformarse en un motor del crecimiento en la regidn, y
ayudar a mejorar las perspectivas econdmicas, que han empeorado. La caida de los precios de las
materias primas y la demanda externa, especialmente en los mercados emergentes, ha reducido las
perspectivas de crecimiento. No obstante, la integracién, dentro y fuera de la region, puede mejorar el
panorama econdmico de ALC a través de una reduccion de los derechos de importacién —incluida la
importacion de bienes de capital— y de las barreras no arancelarias. Los acuerdos comerciales
anteriores han culminado en importantes incrementos del comercio, y los nuevos acuerdos, como el
Acuerdo Transpacifico de Asociacion (TPP), se centran en una gama de cuestiones comerciales
complementarias. Las politicas internas, como las relacionadas con el fortalecimiento de la
infraestructura y las capacidades, también son cruciales para lograr una integracién eficaz en las
cadenas de valor regionales y globales, y para elevar la complejidad de las exportaciones.

América Latina no cuenta con un centro regional de comercio dominante, puesto que el comercio
regional se concentra en torno a las alianzas y los acuerdos entre paises vecinos. Solo alrededor de una
cuarta parte de las exportaciones totales de ALC se destina a mercados situados en la regién, a
diferencia de Europa y las economias emergentes de Asia, donde el comercio intrarregional representa
mas de dos terceras partes de las exportaciones. Fuera de la regidn, Estados Unidos es el principal
destinatario de las exportaciones de la mayoria de los paises de ALC, y en los ultimos afios China se ha
transformado en el principal socio comercial de algunos paises de la region. Ademds, ALC no cuenta con
un centro de comercio bien definido, como China en Asia, o como Alemania en Europa. De hecho, en
general la actividad comercial sigue estando segmentada y concentrada en torno a los principales
acuerdos de comercio subregional (Mercosur, la Comunidad Andina, América Central, etc.).

Figura 1: Clusters de comercio regional en ALC
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Fuente: Direccidn de Estadistica de Comercio Internacional y estimaciones del staff del FMI
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Si bien en América Latina la apertura comercial sigue siendo menor que en otras regiones, existen
marcadas diferencias entre grupos de paises dentro de la regidon. En general, en las principales
economias de América del Sur la apertura comercial es mucho menor que en América Central y el
Caribe. Ademas, aunque que en ALC la intensidad de los flujos de comercio es limitada en comparacion
con los de Europa y las economias emergentes de Asia, la diversidad de socios comerciales de la region
es superior al promedio.

Fomentar la participacion en las cadenas globales de produccion y de valor puede impulsar la inversién y
el comercio, que estdn muy interconectados en la regién de ALC. De hecho, durante el periodo de
“auge” de la ultima década y media la relaciéon entre los flujos de IED y el comercio ha sido
particularmente estrecha en esta regién. Ademas, las investigaciones recientes demuestran que en
general las economias que reciben mas IED tienen niveles mads altos de participacion en las cadenas
globales de produccion. Dado que las tendencias del comercio mundial estan siendo impulsadas cada
vez mas por la fragmentacion de los procedimientos de produccidn entre paises, se prevé que la IED
vertical de las empresas multinacionales siga ganando prominencia.

De acuerdo con una encuesta realizada por el FMI, la mayoria de las autoridades nacionales en ALC
considera que las iniciativas de comercio intrarregional revisten la mayor importancia, seguidas por los
acuerdos con las economias avanzadas, los mercados emergentes de rapido crecimiento y el TPP. Las
autoridades de los paises de ALC que son miembros del TPP destacaron numerosos beneficios, incluido
un mejor acceso a nuevos mercados, la eliminacidon de barreras no arancelarias y oportunidades para
aumentar la IED. Por otro lado, en los paises que no son miembros existen inquietudes con respecto a la
posible desviacidn del comercio y la erosidn de preferencias en los mercados estadounidenses (textiles y
calzado). No obstante, las autoridades de los paises que no son miembros destacaron también que el
TPP ha establecido nuevos parametros de referencia para los futuros acuerdos comerciales y mejorado
los incentivos para establecer un mayor nimero de acuerdos, y algunas mostraron interés en integrarse
al acuerdo una vez ratificado.

Probablemente, el TPP tendrd un impacto favorable en los paises miembros de ALC, en tanto que los
efectos desfavorables en los paises que no son miembros seran poco significativos. De acuerdo con los
resultados obtenidos mediante modelos computacionales de equilibrio general, para los paises
miembros del TPP los beneficios se derivan principalmente de una reducciéon de las barreras no
arancelarias, mientras que los efectos adversos producidos por la desviacidon del comercio en los paises
de ALC que no son miembros parecen ser poco significativos. Ademads, las estimaciones indican que
estos paises se beneficiarian de su futura integracién al TPP, principalmente gracias a la reduccion
prevista de las barreras no arancelarias.

La experiencia obtenida demuestra que los acuerdos comerciales pueden redundar en un apreciable
incremento de las exportaciones. Los estudios recientes centrados en el impacto “ex-post” de los
acuerdos de comercio en ALC indican que estos pueden generar importantes beneficios, incluido un
aumento promedio del 80% de las exportaciones en un periodo de 10 afios (estas estimaciones son
similares a las de los efectos del TLCAN en el crecimiento de las exportaciones). Se observa que estos
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beneficios son especialmente importantes para los mercados emergentes, y para los acuerdos
comerciales entre mercados emergentes y economias avanzadas.

Grafico 2: Impacto de los acuerdos comerciales en América Latina
Exportaciones promedio (millones de USD)
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Fuente: Base de datos Comtrade - ONU y estimationes del staff del FMI

Los acuerdos comerciales pueden redundar en aranceles mas bajos, especialmente para los bienes de
capital, lo cual puede estimular la inversidn interna, un componente esencial del nexo comercio-
crecimiento. Las importaciones de bienes de capital, como maquinaria y bienes de transporte, son
insumos clave para la inversidn, y esta relacién ha sido documentada empiricamente en varios casos en
Ameérica Latina. Una comparacion con otras regiones del mundo revela que muchos paises de ALC aln
tienen margen para reducir los aranceles sobre las importaciones de bienes de capital y facilitar las
importaciones de insumos para la inversién. Estas medias a su vez pueden abaratar el costo de la
inversién y ayudar a estimular el crecimiento econémico.

Aparte de un uso mds generalizado de los acuerdos comerciales, la modernizacién de la infraestructura
de transporte de ALC podria estimular muy particularmente las exportaciones de sectores cuyos
productos tienen un valor agregado potencialmente alto, como productos quimicos, automotores y
manufactura pesada. En sus respuestas a una encuesta administrada por el FMI, las autoridades de los
paises sefialaron que las deficiencias infraestructurales son un obstdculo clave para el aumento de las
exportaciones, mas importante que las barreras no arancelarias, la falta de capital humano y los altos
costos de produccion. De hecho, segun el indice de desempefio logistico (LPI, por su siglas en inglés),
ALC estd a la zaga de la mayoria de las otras regiones del mundo, salvo Africa subsahariana y Asia
meridional. Se estima que una mejora de la infraestructura de transporte de ALC al nivel de la regién
inmediatamente superior en el indice (Oriente Medio y Norte de Africa) propiciaria un importante
crecimiento de las exportaciones. Ademas, el efecto positivo se concentra precisamente en los sectores
qgue podrian ser futuros motores en la generacion de valor agregado para los paises de ALC, como
productos quimicos, automotores y manufactura pesada. En resumen, focalizar las politicas en la
infraestructura de alta calidad reviste particular importancia para los paises que aspiran a diversificarse
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y ascender en la cadena valor, ya que la entrega a tiempo es mas critica en el caso de los bienes
procesados y las manufactures que en el de las materias primas.

Grafico 3: Impacto de las mejoras en infraestructura en las exportaciones
Cambio porcentual en el volumen exportado
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Fuente: indice de desempefio logistico del Banco Mundial y estimaciones del
staff del FMI

Nota: Los resultados indican el efecto de una mejora de 7,9% en el indice de
desempefio logistico (LPl) de América Latina, con lo cual alcanzaria el nivel del
MENA.

El boom de las materias primas en la década de 2000 interrumpid el importante progreso que ALC habia
logrado para incrementar su cuota de exportaciones complejas y tecnolégicamente avanzadas. La regién
de ALC tradicionalmente ha gozado de una ventaja comparativa en lo que se refiere a combustibles
minerales y materias primas, pero ha estado muy a la zaga de otras regiones en cuanto a manufacturas
gue hacen un uso mas intensivo de la mano de obra calificada y la tecnologia. En los ultimos 50 afios, la
region se ha diversificado paulatinamente en nuevos sectores, ha mejorado constantemente su ventaja
comparativa revelada en manufacturas de uso intensivo de mano de obra y tecnologia, y ha ampliado su
cuota de productos mas complejos en las carteras de exportaciones. Pero el boom de las materias
primas en la década de 2000 interrumpid e incluso revertié en cierta medida esta tendencia, es decir, se
incrementd la cuota de materias primas menos complejas. De hecho, esta evolucién contrasta
marcadamente con la de las economias emergentes de Asia, en donde el progreso no ha experimentado
mayores interrupciones.

ALC puede aprovechar los dmbitos en los que actualmente tiene una ventaja comparativa para
diversificarse y mejorar su competitividad en sectores conexos. Las investigaciones cada vez mas
numerosas sobre complejidad econdmica y proximidad de productos indican que la capacidad de un
pais para producir un determinado producto depende de cuan similar o préximo sea ese producto al
conjunto de produccién existente en el pais. Sobre la base de su actual cesta de exportaciones y la
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proximidad entre los correspondientes grupos de productos, cabe pensar que en el futuro ALC tendera a
exportar menos combustibles minerales y materias primas, y a exportar mas manufacturas de uso
intensivo de recursos y de mano de obra poco calificada y altamente calificada.

Figura 4: Areas de ventaja comparativa, actual y “proyectado”
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Fuente: Base de datos Comtrade - ONU y estimaciones del staff del FMI

Una diversificacion eficaz hacia exportaciones mas complejas y de uso mas intensivo de mano de obra
calificada tenderd a ser un proceso de incrementos graduales que depende fundamentalmente de
politicas apropiadas para modernizar las aptitudes y la infraestructura. Los episodios de diversificacidon
eficaz a favor de nuevos productos (incluido el caso de las economias emergentes de Asia) no fueron
acontecimientos repentinos y abruptos, sino mas bien procesos graduales qua atravesaron etapas
intermedias con productos bastante similares al conjunto de produccién existente. De hecho, la
composicion de la cartera de exportaciones de ALC a finales de 1980 ha pronosticado correctamente el
cambio en todas las categorias de exportaciones excepto las de uso de mano de obra calificada, en cuyo
caso la ventaja comparativa disminuyo en lugar de aumentar. Este resultado revela la falta de aptitudes
necesarias, tecnologia e infraestructura adecuada que impidieron a ALC aprovechar su oportunidad para
ascender en la cadena, pero también pone de manifiesto la urgente necesidad de adoptar politicas para
lograr avances en varios ambitos. Uno de estos ambitos seria la educacion, en el que la tencién habra de
centrarse sobre todo en mejorar las calificaciones de aprovechamiento estudiantil (mas alla del
aumento de las tasas de matricula, que habia sido la meta en el pasado), reforzar el plan de estudios
secundarios con asignaturas y aptitudes técnicas, incrementar las oportunidades de capacitacion vy
establecer pasantias. Otro aspecto fundamental en el que se debe centrar la atencién es la inversion
publica de alta calidad en infraestructura, particularmente en carreteras y energia (como lo reflejaron
los resultados de la encuesta, las autoridades subrayaron que este es otro factor limitante clave).
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Fondo Monetario Internacional

Integracion financiera

Gracias a un fuerte crecimiento econémico y politicas macroecondmicas estables, los mercados
financieros de América Latina se han desarrollado considerablemente en los ultimos veinte afios, en
parte a través de una mayor integracidn con los centros financieros en Estados Unidos y Europa. Sin
embargo, se siguen caracterizando por una menor integracion intrarregional que la observada en otras
regiones de mercados emergentes, como la ASEAN. Ahora que la regidn se enfrenta a una
desaceleracion estructural de la inversion tras el superciclo de las materias primas, es necesario
identificar nuevos motores de crecimiento.

En un informe reciente,’ sostenemos que América Latina puede obtener un dividendo moderado, pero
aun importante, en términos de crecimiento mediante el fomento de una mayor integracion financiera
regional. En general, al ampliar las posibles opciones de financiamiento y los vehiculos para canalizar el
ahorro en un pais, la integracién financiera puede mejorar el desarrollo financiero, lo que a su vez se ha
vinculado a un mayor crecimiento econémico. El fortalecimiento de la integracion financiera dentro de
la regién de ALC podria aportar varios beneficios:

La actividad financiera transfronteriza (bancos e instituciones financieras no bancarias) es producto y un
catalizador del comercio transfronterizo, por lo que puede ayudar a reforzar la integracidn econdmica
regional. Un mercado comun mas grande crea nuevas oportunidades de crecimiento, lo cual puede ser
un factor importante para América Latina en un contexto de precios de las materias primas mas bajos y
condiciones financieras internacionales mas dificiles.

Los bancos regionales (supervisados eficazmente y con niveles suficientes de capital de alta calidad para
respaldar sus operaciones transfronterizas) pueden aportar experiencia particularmente adecuada para
el pais anfitridn, por ejemplo, en el ambito del fortalecimiento de la inclusidn financiera. La importancia
homogénea de las exportaciones de materias primas en toda la regién también puede facilitar la
transferencia de experiencia en el ambito del crédito comercial e industrial.

Los bancos regionales pueden llenar el vacio que se ha producido tras la reduccién de las operaciones de
los bancos internacionales. Desde la crisis financiera mundial, las presiones financieras y una supervisién
regulatoria mas estricta han impulsado a algunas instituciones internacionales a reducir sus actividades
transfronterizas y a volver a concentrarse en sus principales mercados. En respuesta a la retirada de
estos bancos, la actividad regional ha crecido rapidamente en varios mercados emergentes, en
particular en Asia y en las economias emergentes de Europa. Esta tendencia ha sido hasta el momento
menos pronunciada en gran parte de América Latina, aunque los bancos internacionales contindan
reduciendo la escala de sus operaciones y retirandose de la regidn. La integracién regional podria ayudar
a evitar una mayor consolidacion de la actividad del sector financiero interno y mitigar una posible
contraccion del crédito si los bancos norteamericanos y espafioles continuaran reduciendo su presencia

9 " " .z . . ;. . sae s .
Fondo Monetario Internacional, “Integracidn financiera en América Latina”, Informe de Politica Econdmica, 2016.
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en la regidn. Si bien esta estrategia podria dar lugar a la aparicion de grandes bancos regionales y
generar el riesgo de concentracién a nivel regional, también fomentaria una mayor competencia y
diversificacion de riesgos dentro de los mercados internos.

La integracion intrarregional también reduciria la presién generada sobre los mercados internos por el
notable crecimiento del sector financiero no bancario (particularmente los fondos de pensiones) en los
paises de América Latina en los Ultimos afios. La regulacidn actual sobre las inversiones de los fondos de
pensiones en los paises de América Latina obliga a estos fondos a invertir la gran mayoria de sus carteras
en activos internos. Dado el tamafio relativamente reducido de muchos mercados financieros de
América Latina, las opciones de inversion de las que disponen estos fondos de pensiones se ven
gravemente limitadas, y la mayoria acaban sobre ponderando los titulos publicos. Aunque la motivacion
de estas restricciones a la inversidn es preservar el ahorro y la estabilidad financiera, el desarrollo de los
mercados financieros internos de la mayoria de los paises de América Latina no ha avanzado al mismo
ritmo que el crecimiento de los fondos de pensiones, y estas restricciones podrian paraddjicamente
generar burbujas e inestabilidad. Si la integracidn intrarregional —a través de la armonizacién de las
regulaciones y una supervision mas coordinada— ampliara las opciones de inversion permitidas para los
fondos de pensiones a fin de incluir a otros paises de la region, esto podria ser una solucién.

Casi todos los paises de América Latina se enfrentan actualmente a la urgente necesidad de mejorar su
infraestructura fisica. Sin embargo, para mejorar la logistica y la infraestructura de transporte
normalmente se requieren sustanciales inversiones, lo que exige mercados financieros profundos y bien
desarrollados. Si bien los fondos de pensiones en algunos paises de América Latina han invertido en
proyectos de infraestructura a nivel interno, los limites a las inversiones permitidas en estos proyectos
son minimos en comparacidon con el tamafio de los proyectos. Asi pues, dada la falta de mercados
internos profundos, la necesidad de economias de escala es otra razén por la cual deberia evaluarse
cuidadosamente la posibilidad de reforzar la integracién financiera regional en América Latina. Podrian
establecerse entonces vehiculos de inversién a nivel regional para mancomunar recursos que se
destinarian a proyectos de infraestructura en toda la regidn.

En nuestro informe presentamos una serie de areas que han limitado la integracién financiera regional
en América Latina y en las que seria conveniente adoptar medidas. En general, es primordial establecer
condiciones similares para las instituciones financieras nacionales y transfronterizas. En concreto, la
integracidn intrarregional se veria facilitada por las siguientes medidas:

e La armonizacion de las practicas contables y reglamentarias de los paises, a fin de lograr la
convergencia con las mejores practicas internacionales.

e Elaborar normas impositivas estables y transparentes para las actividades financieras nacionales y
transfronterizas, y establecer acuerdos para evitar la doble imposicion.

e La coordinacién y consolidacién de la supervisién también podria facilitar la “transfronterizaciéon” de
los servicios financieros en toda la region.
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e Establecer un marco estatutario y normativo explicito, abierto, objetivo y no discriminatorio para la
entrada de instituciones financieras transfronterizas.

e Mejorar la supervision consolidada de todos los grupos bancarios, y ampliar los colegios de
supervision y resolucién a fin de abarcar todos los bancos regionales con una actividad
transfronteriza importante.

e Estudiar la posibilidad de revitalizar la liquidacion monetaria regional.

e Armonizar los marcos juridicos para la resolucion y restructuracidon bancaria, asi como los regimenes
de insolvencia de instituciones no bancarias para adaptarlos a las mejores practicas internacionales.

e Considerar la reduccién de los controles cambiarios de manera adecuada y ordenada en aquellos
paises que mantienen estos controles, teniendo en cuenta otras politicas prudenciales
macroecondmicas y del sector financiero. Por ejemplo, se podria permitir que las personas fisicas
mantuvieran cuentas en moneda extranjera en el exterior.

Los acuerdos politicos en vigor, como la Alianza del Pacifico y el Mercosur, sirven de plataforma natural
para promover una mayor integracion regional de los mercados financieros, y algunos ya han puesto en
marcha este proceso. La diversidad de las estructuras productivas de sus miembros hace que resulten
apropiados para la diversificacidn de riesgos. En muchos paises existe el deseo politico de impulsar estos
acuerdos, y lo que es mas importante, existen poderosos motivos técnicos para hacerlo.

e La Alianza del Pacifico (Chile, Colombia, México y Peru) podria fomentar la integracién facilitando
mayores tramos de inversion en otros paises miembros, y permitiendo que las inversiones
transfronterizas dentro de la Alianza se cuenten como internas, una vez que se hayan establecido
los mecanismos de supervision correspondientes. La creacidn de secretarias técnicas encargadas de
preparar y divulgar un marco para promover la integracion financiera podria constituir una fuente
de fortaleza. El Mercado Integrado Latinoamericano (MILA) es una iniciativa positiva, pero hasta el
momento ha tenido una aceptacién limitada. Podria reactivarse ampliando su alcance a los bonos
soberanos y empresariales, y “transfronterizando” los corredores-operadores bursatiles en los
paises miembros del MILA, asegurando al mismo tiempo que estén sujetos a la misma supervisién
regulatoria tanto en el pais de origen como en los paises anfitriones. La supervisidén coordinada
entre paises miembros también podria verse facilitada fomentando el intercambio bilateral de
personal técnico y a través de comisiones de servicios en la secretaria propuesta. Los miembros
también podrian examinar la posibilidad de ampliar el alcance geografico del acuerdo.

e En Mercosur (Argentina, Brasil, Paraguay, Uruguay y Venezuela), es necesario establecer un amplio
programa de integracion financiera que impulse la reactivacién del proyecto de integracién
financiera del Mercosur. En Brasil, el mercado financiero mas grande de la region deberia reducirse
las restricciones a las actividades transfronterizas. Las limitaciones existentes han fomentado
indirectamente el uso de entidades offshore para eludir las regulaciones, y estas prdcticas estdn
siendo objeto de un escrutinio publico cada vez mas minucioso. La reforma del mercado de bonos
para permitir la venta de bonos extranjeros en los mercados nacionales, y eliminar la necesidad de
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establecer una legislacién aparte para cada emisiéon soberana, reduciria la fragmentacion y
fomentaria el desarrollo del mercado. Las autoridades podrian manifestar publicamente su respaldo
a la reciente expansion de las instituciones financieras brasilefias hacia otros mercados regionales.

Mitigar los riesgos

e [Efectos de contagio regionales. Al igual que otras transiciones hacia una mayor integracién, los
beneficios también traen aparejados aumentos de ciertos riesgos, dado que los shocks en un pais
podrian propagarse mas facilmente hacia otros paises. Para mitigar estos riesgos se requerira
centrarse en mayor medida en la supervisiéon consolidada de las instituciones financieras y los
conglomerados, asi como en la coordinacién entre los supervisores de los distintos paises. Nuestras
estimaciones indican que los actuales riesgos de contagio financiero dentro de América Latina son
limitados, lo que sugiere que existe margen para aumentar estos riesgos de manera moderada.

e las contrapartes centrales se consideran en general como potenciales portadores de riesgo
sistémico, y los paises de Ameérica Latina deberian evaluar el cumplimiento de sus marcos
regulatorios a través de exdmenes entre pares en toda la region utilizando la metodologia de los
Principios para las infraestructuras del mercado financiero (PFMI) del Comité del Sistema de Pagos y
Liguidacion—Organizacidn Internacional de Comisiones de Valores (CPSS-I0SCO).

La agenda de integracién intrarregional no debe considerarse como un sustituto de los esfuerzos
orientados a fortalecer los vinculos con los mercados financieros mundiales. De hecho, la creacion de un
sistema financiero dindmico e integrado en América Latina probablemente hard que la region sea mas
atractiva para las empresas financieras mundiales dado que ofrecera un mercado mas grande con
regulaciones homogeneizadas. En este sentido, sera importante que los paises de América Latina se
sumen a los esfuerzos internacionales dirigidos a intensificar la lucha contra el lavado de dinero vy el
financiamiento del terrorismo (ALD/LFT) adoptando las normas del Grupo de Accidn Financiera
Internacional.
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CAF — Banco de Desarrollo de América Latina

Integracion fisica e inversion en infraestructura

Los vientos que impulsaron el crecimiento econdmico en América Latina en la Ultima década ya no
estan. La regidon estd experimentando una desaceleracién econdmica prolongada, con creciente
evidencia que apunta al deterioro de la productividad y el crecimiento del producto potencial en casi
todos los paises latinoamericanos. Esto enfrenta a muchas economias latinoamericanas con la tarea de
encontrar nuevos factores que impulsen la productividad para sostener el crecimiento y empleo a largo
plazo y asi evitar la pérdida de las ganancias sociales alcanzadas en la ultima década. La integracién
regional podria constituirse en uno de estos factores al permitir superar las estrecheces de los mercados
domésticos tomando ventaja de las economias de escala, que a su vez, podria impulsar los esfuerzos en
innovacion y especializacién productiva. Ademas, estas iniciativas podrian servir como plataformas para
facilitar el acceso de la region a los mercados mundiales, la participaciéon en cadenas globales de valor y
atraer mayor inversidon extranjera directa. Esta es la idea detrds del regionalismo abierto: el
fortalecimiento de la integracidon regional sin comprometer las relaciones con el resto del mundo
(Kuwayama, 1999). La integracidn, entonces, podria ser el conductor de una necesitada reasignacion de
los recursos desde las firmas y sectores de baja productividad a empresas mas dindmicas que
aprovechan las oportunidades de acceso a mercados mas grandes, tanto regionales como mundiales.

Los esfuerzos de integracion regional no son nuevos en la region. Varias iniciativas se han puesto en
marcha durante las ultimas décadas. Por ejemplo, la Comunidad Andina, creada en 1969, promueve el
desarrollo de los paises miembros a través de la integracion y la cooperacidn social y econdémica;
fomenta la solidaridad sub-regional, la formacidn de un mercado comin en América Latina y busca
reducir la vulnerabilidad externa. Mercosur, establecido en 1991, busca la creacién de un mercado
comun con libre movimiento de bienes, servicios y factores productivos. Mas recientemente, la Alianza
del Pacifico se formd en 2011 para fomentar la integracion entre los paises miembros a través de la
reduccidn de barreras comerciales, la creaciéon de una bolsa de valores comun y eventualmente, crear
misiones diplomaticas conjuntas y autorizar el viaje sin requerimiento de visas.

Pero estos esfuerzos han dado relativamente pocos frutos en términos del cambio en los patrones de
comercio en América Latina o avance hacia un mercado regional Unico. El comercio intrarregional como
proporcién del comercio total es escasamente un 19,2% en América Latina en comparacion con el 50%
en Asia, 59,1% en la Unién Europea y 59,6% en NAFTA (Cepal, 2014). Sélo Africa esta por debajo, con
casi 12% de comercio intrarregional (Wollfrey, 2012). Durante la ultima década, China ha ganado
terreno como destino de exportaciones de América Latina, particularmente commodities, reforzando el
patrén de debilidad del comercio intrarregional. Por ejemplo, el comercio intrarregional en el Mercosur
se redujo al 16% en 2014, el nivel mas bajo desde 2006. El comercio entre los miembros de la Alianza del
Pacifico también es bastante débil, representando 4% del comercio total. Las tasas de CARICOM no son
mejores, con un mero 12% del total de comercio destinado a los paises del CARICOM. Sin embargo, los
paises latinoamericanos son destinatarios de 41% del comercio de CARICOM (SELA, 2015).
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Diversos factores explican estos pobres resultados. En primer lugar, en algunos casos no se aplicaron
plenamente las medidas de liberalizacion. Por ejemplo, el Mercosur ha mantenido muchas excepciones
a la eliminacién de las tarifas internas. Segundo, existen varias barreras no arancelarias como las
fitosanitarias y normas técnicas, ademas de un sinfin de reglas de origen inconsistentes que han
desmejorado el comercio dentro de las zonas de libre comercio™.

Por otro lado, un aspecto que ha sido enfatizado y documentado en los Ultimos afios es el alto costo de
transporte y logistica al que esta sujeto el comercio de mercancias en la region (Moreira, Volpe and
Blyde, 2008; BID, 2013). La reduccién de estos costos es esencial para promover el comercio. Las
deficiencias logisticas se materializan en costos de transporte que son casi tan altos para las
exportaciones intrarregionales como para las extraregionales. Por ejemplo, exportar a Estados Unidos es
significativamente mds barato que exportar a paises latinoamericanos. Estos resultados son
consecuencia de la pobre infraestructura en transporte, comunicaciones y energia que conecta a los
paises de América Latina, incluso entre aquellos que son vecinos. Esto se agrava por las deficiencias
logisticas, particularmente en procedimientos aduaneros. En América Latina, 57% de las exportaciones
son perecederas o intensivas en logistica, comparado con 17% en los paises de la OCDE. Mejorar los
servicios logisticos podria mejorar la productividad laboral en la regién en un 35% (OECD, CAF, ECLAC,
2014).

Un fuerte impulso en la inversion en infraestructura es fundamental para mejorar la integracion fisica
entre los paises de la region. Una iniciativa importante lanzada para este propésito es la Iniciativa para la
Integracién de la Infraestructura Regional en Sur América (IIRSA). Establecida en 2000, esta es una de las
iniciativas mas influyentes en la promocidn de la conectividad intrarregional y el comercio en América
Latina. Las contribuciones de IIRSA son especialmente en proyectos de infraestructura fisica de
transporte, energia y comunicaciones, proponiendo desarrollar un total de 524 proyectos (ECLAC, 2009).
Sin embargo, el progreso ha sido modesto (Figura 1) ya que sélo se han completado 123 proyectos
(23%).

1% Acuerdos regionales como NAFTA y Mercosur tienen reglas de origen restrictivas con respecto a otros acuerdos como el
Tratado de Libre Comercio del Sur de Asia (SAFTA). Estas reglas incluyen la adopcion de multiples criterios para la
determinacion del origen de los productos; esto lo vuelve mas complejo y se traduce en mayores costos. También, estos
acuerdos tienen variantes restrictivas de criterios individuales y normas especificas por producto (para algunos bienes, el
Mercosur exige un 60% sobre el valor agregado y también un cambio en las tasas arancelarias). El SAFTA es un acuerdo que
tiene menores modificaciones en la clasificacion de las tasas arancelarias y menos requisitos de valor de contenido regional
(Gretton and Gali, 2005)
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Figura 1: Etapas de proyectos IIRSA
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El retraso en la inversién en infraestructura es reflejada por el indice de Desempefio de Logistica (LP!)
del Banco Mundial. Ningun pais de la regién estd en el 25% superior del ranking global de LPI, aunque
existe una gran heterogeneidad entre los paises.

Parte del problema es el relativamente bajo nivel de inversién en infraestructura necesario para la
integracion fisica (transporte, energia y comunicaciones). La inversién promedio en infraestructura en
América Latina entre 2008 y 2013 fluctua entre 2,5y 3% del PIB (Figura 2), mientras que en otros paises
emergentes es mucho mayor (9% en China, 6% en India y entre 5-6% en los paises de la OCDE (Blundell-
Wignall and Roulet, 2015)). Reducir la brecha de infraestructura respecto a los paises de la OCDE
demanda una tasa de inversion de alrededor de 5% del PIB, equivalente a USD250.000 millones durante
la siguiente década (ldeal, 2013, 2015).

Figura 2: Inversion en infraestructura por sector
(% del PIB)
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Considerando el desempefio del crecimiento en los Ultimos afios y los requerimientos de consolidacion
fiscal en la regidn, las posibilidades de un impulso significativo de fondos publicos para la inversidn son
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escasas. No obstante, el margen de maniobra fiscal varia entre los paises. Algunas economias en la
region han acumulado ahorros publicos y han moderado los niveles de deuda que permiten cierto
margen de maniobra, aunque en algunos casos seguiran sujetos a reglas fiscales estructurales. Otros
paises ya estan experimentando algun tipo de consolidacién fiscal, incluyendo recortes de gasto y
reformas fiscales. En general, todos los paises necesitan una mejor y mas eficiente asignacién de los
recursos publicos, basado en la mejora de la capacidad del Estado para proporcionar bienes y servicios
(OECD, CAF, ECLAC, 2014; CAF 2015).

En vista de las limitaciones del financiamiento publico, algunos paises estan recurriendo a las
asociaciones publico-privadas (APPs) como una manera de atraer fondos privados, especialmente en la
infraestructura de transporte. La explotacion eficiente de los beneficios de las APPs requiere del
desarrollo de una gestion eficiente de los contratos de concesién. Esto se puede lograr mediante el
desarrollo de instituciones mas fuertes y marcos modernos cuyo objetivo principal sea el desarrollo de
infraestructura en la regién.

Las actuales plataformas de integracion regional podrian desempefiar un papel importante en la
promocién de esquemas de APPs para financiar la infraestructura que promueva el comercio. Por
ejemplo, la Alianza del Pacifico ha establecido un fondo de infraestructura que ademas de financiar
inversiones publicas podria ser utilizado para apalancar inversion privada a través de esquemas de APPs.
Las organizaciones financieras internacionales como CAF, el Banco Mundial y el BID también juegan un
rol clave a través de la provisién de soporte técnico y financiero, lo que podria traducirse en la creacién
de vehiculos financieros especiales para atraer inversores institucionales para financiar APPs.
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Comisidon Econdmica para América Latina y el Caribe
Cadenas regionales de valor e integracion logistica

Presentacion

Los distintos procesos de integracidon regional basan su accionar en la blusqueda de mejoras que
permitan a los paises aumentar su complementacidon econdmica, ampliar sus mercados locales, mejorar
su capacidad negociadora en el concierto internacional, con el objetivo de obtener mayores beneficios
que los que alcanzarian de forma individual (CEPAL, 2011). Si bien la integracion econdmico-comercial
asi como la politica, son quizas los dmbitos de la integracion mas difundidos, la integracion fisica de
infraestructuras reviste una especial atencidn para los procesos regionales, constituyéndose en la base
sobre la cual se articula todo el resto de la arquitectura de integraciéon. Es ademas una verdadera
“integracidn silente” que se mantiene en el tiempo y en general, es mas inmune a los vaivenes politicos
gue capturan a los ambitos de la integracidon politica y econdmica (Cipoletta Tomassian, 2009). Esto
permite, con toda claridad, ampliar la vision econdmica de la integracion a todos los aspectos restantes,
como la integracion social, cultural, productiva, etc. La participacidon de gobiernos locales asi como el
sector privado en estos procesos, hacen que una vez lograda la conexion, las obras sean utilizadas para
ampliar los mercados, fomentar el turismo e incrementar el comercio intrarregional entre subregiones
gue antes no comercializaban o lo hacian en muy pequeia escala por la falta de una conectividad de
calidad.

En este contexto, las cadenas regionales de valor (CGV) han recibido especial atencion para promover
una mayor competitividad y un desarrollo social inclusivo, especialmente por las ventajas que presentan
para: a) Generar un tamafio de mercado mas amplio y con ello, una reduccién de los costos medios, una
mayor red de proveedores y ganar experiencia antes de internacionalizar las operaciones; b) Aumentar
el empleo en sectores intensivos en logistica, favorecer la competitividad, especialmente en el dmbito
de las PYMEs, aumentar la productividad y el intercambio de mejores practicas aprovechando todo el
potencial del comercio intrarregional (CEPAL, CAF, OECD, 2013); c) Promover el comercio de
manufacturas con valor agregado, equilibrar la demanda preservando los sectores basicos de la
economia y reduciendo la exposicién a la volatilidad cambiaria (BID, BM, BID, CEPAL, 2011); d) Favorecer
la inversion en sectores estratégicos, particularmente en infraestructura econdmica, mejorar la
capacidad de negociacion y adquirir mayor peso en la gobernabilidad de la cadena de valor y en los
beneficios generados por ella.

Sin embargo, para que estas CGV se materialicen, se requiere de un soporte fisico y tecnoldgico que
permitan su funcionamiento eficiente y competitivo. En otras palabras, no sera posible una integracién
productiva en América Latina y el Caribe mientras no se produzca una integracion logistica (fisica y de
servicios) previa que brinde la conectividad y fluidez necesaria para que los productos primarios y bienes
intermedios puedan transitar entre paises en la cantidad, calidad, seguridad y tiempo requeridos. La
integracidn fisica regional presenta ventajas en este ambito con resultados muy superiores a los que se
lograrian de forma bilateral, en particular aquellos vinculados al cierre de la brecha de infraestructura
econdmica, la reduccién de los costos logisticos, elementos indispensables para la generacién de
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cadenas de valor que favorezcan el cambio estructural necesario para alcanzar un desarrollo sostenible
equitativo y duradero en toda la region.

La integracion regional como herramienta para reducir la brecha de infraestructura

La CEPAL ha planteado que la ausencia de una infraestructura adecuada, asi como la provisidn
ineficiente de los servicios que se prestan sobre ella, constituyen grandes obstaculos para la
implementacion eficaz de politicas publicas, el pleno logro de metas de desarrollo econémico y social,
asi como la concrecidon de los objetivos de integraciéon regional. Para el cierre de esta brecha de
infraestructura econdmica, seria necesario invertir anualmente en torno al 6,2% del PIB regional para
dar respuesta a las necesidades que surgirdn de las empresas y los consumidores finales de la region
entre los afios 2012 y 2020 (Perrotti y Sanchez, 2011). Teniendo en cuenta que la inversidn en
infraestructura observada en el lustro 2009-2013 ha estado entorno 2,7% del PIB (CEPAL, en prensa), el
esfuerzo nacional para cerrar esta brecha de infraestructura es significativo, especialmente en el actual
contexto macroecondmico de bajo dinamismo, bajas tasas de ahorro e importantes restricciones
fiscales.

La integracion de algunas infraestructuras econémicas (transporte, energia, telecomunicaciones) para
dar servicios subregionales podria representar una solucidon alternativa y de menor costo para reducir la
brecha de infraestructura aprovechando los beneficios derivados de las economias de red y de alcance.
Para ello, se requeriria de la especializacion y priorizacién de algunas obras para dar servicios
subregionales con el fin de:

a) Evitar la multiplicidad de infraestructuras carentes de sinergias regionales y focalizar las
inversiones en las conexiones faltantes de la red (missing links) que son uno de los factores que
inciden en los altos costos logisticos que la regidn presenta.

b) Favorecer una mayor conectividad nacional y reducir las asimetrias existentes entre territorios,
permitiendo ademas ofrecer un mismo nivel de servicio, en términos de cobertura y calidad, con
una menor inversién y a un menor costo de operacion, posibilitando con ello liberar recursos
publicos para el gasto social u otros sectores de la economia nacional.

c) La interconexion de las infraestructuras energéticas, transporte, telecomunicaciones vy
eventualmente de agua y saneamiento, permitiria brindar y asegurar un suministro continuo y
seguro para las naciones participantes en linea con la Agenda 2030 de las Naciones Unidas,
proveyendo ademas alternativas que aseguren la operacién continua ante eventos naturales
extremos o pérdidas de conectividad con niveles de servicio que serian dificiles de alcanzar de
forma individual a un costo competitivo.

Para llevar adelante este esfuerzo, los paises deben coordinar las obras de infraestructura y armonizar
los procedimientos de planificacion e inversién para infraestructuras de indole eminentemente
subregionales. Para ello, avanzar en la institucionalidad regional, convergencia regulatoria y favorecer
mecanismos de planificacion regionales de inversién, son algunos de los aspectos claves para
aprovechar el potencial de la integracidn regional.
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Cadenas de valor vinculadas a los recursos naturales

Ameérica Latina y el Caribe (LAC), de una manera significativa, basa su desarrollo en la exportacién de
recursos naturales. Si bien durante la primera década de este siglo, el alza en los precios de los recursos
naturales impulsé fuertemente a muchas economias de América Latina y el Caribe, registrandose
importantes progresos econdmicos y sociales gracias a esta mayor bonanza econdmica, la matriz de
exportaciones siguid fuertemente concentrada en productos de bajo valor agregado y sin mayores
encadenamientos productivos que fomentaran la innovacién o el desarrollo de nuevos productos o
servicios. El fin del super ciclo de los precios de los commodities representa un enorme desafio para la
region y en particular para los paises exportadores de recursos naturales, pues muchas de las politicas
emprendidas estaban asociadas a los ingresos extraordinarios recibidos por el alza de los precios
internacionales. Hoy en dia, con un precio mas bajo y con una matriz poco diversificada y por tanto mas
vulnerables a los shocks internacionales, los espacios fiscales para mantener las inversiones y el gasto
social pueden verse fuertemente restringidos si es que no surge una nueva forma de potenciar el
desarrollo.

Dado que los costos logisticos en América Latina pueden ser hasta cuatro veces mas altos que en los
paises de la OCDE y que la exportacién de recursos naturales es especialmente sensible al volumen vy al
tiempo (CEPAL, CAF, OECD, 2013), propiciar una adecuada logistica especializada para los recursos
naturales es un tema de crucial importancia para el desarrollo de la regidén. Sin embargo y pese a la
importancia estratégica de los recursos naturales para el desarrollo, no se observa en la regién una
atencion especial al disefio de infraestructuras especializadas, lo que dificulta ademas la posibilidad de
realizar encadenamientos productivos o reexportaciones con valor agregado. Mds aun, mucha de la
infraestructura publica utilizada para el transporte de estos recursos naturales es deficiente y con altas
externalidades negativas sobre la poblacidn y el medio ambiente. La infraestructura de uso privado, en
muchos casos, es una barrera de entrada para otros actores productivos y no favorece mayores mejoras
en la conectividad con el territorio. Esta falta de una visidn integrada de la logistica de los recursos
naturales y sus impactos sobre el territorio, limitan no solamente el aprovechamiento de economias de
escala, de red y de aglomeracién que pudieran alcanzarse en torno a la logistica de los recursos
naturales sino también otros efectos positivos sobre el resto de la economia y sobre el proceso mismo
de desarrollo sostenible.

Por esta razén, es fundamental fortalecer la capacidad de los gobiernos sobre el rol de la logistica,
mediante acciones que fortalezcan el diseio e implementacién de infraestructuras logisticas sostenibles,
promoviendo cambios en las politicas y regulaciones que permitan una efectiva integracion productiva y
la generacién de cadenas de valor subregionales competitivas e inclusivas. En este contexto, aprovechar
las ventajas de la integracion logistica surge como una forma tangible para lograr un avance significativo
en la cooperacion regional, reduciendo los costos logisticos y las externalidades negativas de la
actividad. Para ello las politicas publicas sectoriales asi como la propia institucionalidad de las iniciativas
de integracidon requiren ser reformuladas para potenciar su impacto en el desarrollo sostenible,
particularmente aquellas que tienen que ver con como alinear la concepcion, disefio, ejecucion y
seguimiento, fiscalizacidn y evaluacidn de las politicas para la maximizacion de sus efectos en relacion al
desarrollo. CEPAL ha promovido la necesidad de una politica integrada de logistica y movilidad
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coordinada regionalmente, que fomente medidas transversales de eficiencia y productividad al mismo
tiempo que se reducen las externalidades sobre la poblacidn y el medio ambiente aprovechando los
beneficios de la integracion regional (Jaimurzina, Pérez-Salas y Sdnchez, 2016).

De acuerdo con estas consideraciones, la integracién de las infraestructuras logisticas constituye un
tema clave para potenciar el crecimiento y alcanzar mayores niveles de desarrollo en la regidn. Mas aun
el funcionamiento de la region como un espacio integrado a través de una infraestructura econémica y
servicios de calidad, no solo es crucial para mantener la competitividad sino ademas para reducir los
costos de los productos importados que la poblacion consume. Para ello se torna imprescindible
disponer de una infraestructura fisica que conecte a los paises de la regidn, articulando sus vias de
comunicacion por carreteras, ferrocarriles y transporte fluvial y maritimo, como asi también integrando
las diferentes formas de energia y las telecomunicaciones. Junto con ello, es fundamental seguir
avanzando en el fortalecimiento de las politicas publicas de logistica y particularmente avanzar en la
reduccidn de las brechas institucionales que afectan la facilitacion y el transito con los paises vecinos,
todos elementos fundamentales para aprovechar todo el potencial de las cadenas regionales de valor en
un contexto de desarrollo sostenible.

Acciones inmediatas en este ambito

e Fortalecer los mecanismos de coordinacion y planificacion de infraestructuras, integrando nuevos
actores del sector publico y privado para atender las necesidades particulares de las cadenas
logisticas de recursos naturales. La integracién regional de infraestructuras logisticas para reducir los
costos y las externalidades negativas del transporte de recursos naturales es un tema que
favoreceria una mejor gobernanza regional y el desarrollo sostenible.

e Caracterizar y priorizar las redes de infraestructuras de transporte regionales, detectando tramos
faltantes estratégicos y avanzar en la facilitacién de los procesos y convergencia regulatoria al
interior de los paises. Esto con el fin de reducir los tiempos y costos de operacién asi como las
externalidades negativas provocadas sobre el medio ambiente y la sociedad.

e Favorecer la armonizacién de normas regionales para apoyar el desarrollo de un mercado Comun y
facilitar los servicios de transporte tanto para cargas como para ciudadanos y turistas, mediante la
construccion de un set de indicadores de integracion fisica que permitan detectar y resolver
oportunamente los obstaculos en la implementacién del proceso y de esa forma, fortalecer el
proceso de integracidn, mediante una mayor participacion y sentido de pertenencia de los paises
qgue la componen.
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